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 Devi Maya Widayanti. Pengaruh Indeks Harga Saham Gabungan, Nilai 
Tukar Rupiah, Jakarta Interbank Offered Rate, Dan Sertifikat Bank Indonesia 
Terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran Perusahaan Asuransi Jiwa Yang 
Terdaftar Di BEI Periode 2014-2018. 
Skripsi : Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Pancasakti Tegal 
 Penelitian ini bertujuan : 1) untuk mengetahui pengaruh indeks harga saham 
gabungan terhadap nilai aktiva bersih, 2) untuk mengetahui pengaruh nilai tukar 
rupiah terhadap nilai aktiva bersih, 3) untuk mengetahui pengaruh jakarta interbank 
offered rate terhadap nilai aktiva bersih, 4) untuk mengetahui pengaruh sertifikat bank 
indonesia terhadap nilai aktiva bersih, 5) untuk mengetahui pengaruh indeks harga 
saham gabungan, nilai tukar rupiah, jakarta interbank offered rate, dan sertiikat bank 
indonesia terhadap nilai aktiva bersih. 
 Hipotesis dalam penelitian ini adalah 1) indeks harga saham gabungan 
terhadap nilai aktiva bersih, 2) nilai tukar rupiah terhadap nilai aktiva bersih, 3) 
jakarta interbank offered rate terhadap nilai aktiva bersih, 4) sertifikat bank indonesia 
terhadap nilai aktiva bersih, 5) indeks harga saham gabungan, nilai tukar rupiah, 
jakarta interbank offered rate, dan sertiikat bank indonesia secara simultan 
berpengaruh terhadap nilai aktiva bersih. 
 Data dalam penelitian ini adalah data kuantitaf. Sumber data dalam penelitian 
ini adalah sumber sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan yang 
dipublikasikan dari Bursa Efek Indonesia periode tahun 2014-2018. Teknik 
pengumpulan data menggunakan teknik dokumentasi, sedangkan metode analisis data 
menggunakan analisis regresi linier sederhana, uji signifikan koefisien regresi linier 
berganda (uji simultan), namun sebelum dilakukan analisis regresi linier sederhana, 
uji signifikan koefisien regresi linier berganda akan dihitung terlebih dahulu uji 
asumsi klasik yang terdiri dari uji normalitas, uji multikoloneritas, uji autokolerasi, 
dan uji heteroskoderitas. 
 Berdasarkan penelitian ini diperoleh : 1) terdapat pengaruh positif dan tidak 
signifikan indeks harga saham gabungan terhadap nilai aktiva bersih. dibuktikan 
dengan diperolehnya persamaan regresi Y = 40,061 + 2,376 x1 dan nilai signifikansi 
sebesar 0.144 > 0,05. 2) terdapat pengaruh positif dan tidak signifikannilai tukar 
rupiah terhadap nilai aktiva bersih. dibuktikan dengan diperolehnya persamaan 
regresi Y = 67,043 + 23,768 x2 dan nilai signifikansi 0,852> 0,05. 3) terdapat 
pengaruh positif dan signifikan jakarta interbank offered rate terhadap nilai aktiva 
bersih. dengan diperolehnya persamaan regresi Y = 19,341 + 21,684 x3 dan nilai 
signifikansi sebesar 0.01< 0,05. 4) terdapat pengaruh positif dan tidak signifikan 
sertifikat bank indonesia terhadap nilai aktiva bersih. dibuktikan dengan diperolehnya 
persamaan regresi Y = 31,455 + 72,106 x4 dan nilai signifikansi 0,837> 0,05. 5) 
terdapat pengaruh positif indeks harga saham gabungan, nilai tukar rupiah, jakarta 
interbank offered rate, dan sertifikat bank indonesia  terhadap nilai aktiva bersih. 
dibuktikan dengan diperolehnya persamaan regresi Y = 12,509 – 2,395 x1 – 12,358 x2 
+ 13,901 x3 – 23,897 x4 dan nilai signifikan 0,000< 0,05. 
 
Kata Kunci : Nilai Aktiva Bersih, Indeks Harga Saham Gabungan, Nilai Tukar 






 Devi Maya Widayanti. The influence of Composite Stock Price Index, 
Exchage Rate, Jakarta Interbank Offered Rate, and Indonesian Bank Certificate on 
Net Asset Value of Mix Mutual Fund in Life Incurance Company Listed on The 
Indonesia Stock Exchange for the 2014-2018. 
Thesis. Faculty of Economics and Bussines at Pancasakti University Tegal 2019. 
 To purpose of this study are : 1) to examine influence of composite t stock 
price index on net asset value, 2) to examine influence of exchange rates on net asset 
value, 3) to examine influence of jakarta interbank offered rate on net asset value, 4) 
to examine influence of indonesia bank certificate on net asset value, 5) to examine 
influence of composite stock price index, exchange rates, jakarta interbank offered 
rate, and indonesian bank certificate simultaneous on net asset value. 
 The research hypothesis is : 1) composite stock price index toward net asset 
value, 2) exchange rates toward net asset value, 3) jakarta interbank offered rate 
toward net asset value, 4) indonesian bank certificate toward net asset value, 5) 
composite stock price index, exchange rates, jakarta interbank offered rate, and 
indonesian bank certificate simultaneous impact towards on net asset value. 
 The data in this study are quantitative data, the data sources in this study are 
secondary sources obtained from annual financial report published from the Indonesia 
Stock Exchange for the period 2014-2018. Technique of collecting data using 
technique documentation. While the method of data analysis simple linier regression, 
analysis multiple regression, but before is done analysis simple linier regression and 
multiple regresion analysis will be calculted in advance classic assumption tes 
consisting of normality test, multicollinearity test, autocorrelation test, and 
heteroscedasticity test. 
 Based on the research result obtained : 1) there is a positive and insignificant 
effect composite stock price index on net asset value. This in proven by optaining the 
equation Y = 40,061 + 2,376 X1 and the significant 0,144>0,05. 2) there is a positive 
and insignificant effect exchange rates on net asset value. This in proven by optaining 
the equation Y = 67,043 + 23,768 X2 and the significant value is obtained amounting 
to 0,852>0,05. 3) there is a positive and significant effect jakarta interbank offered 
rate on net asset value. This is proven by optaining the equation Y = 19,341 + 21,684 
x3and the significant 0.01< 0,05. 4) there is a positive and insignificant effect 
indonesian bank certificate on net asset value. This in proven by optaining the 
equation Y = 31,455 + 72,106 x4 and the significant 0,837>0,05. 5) there is a 
significant effect of composite stock price index, exchange rates, jakarta interbank 
offered rate, and indonesian bank certificate simultaneously to net asset value. This is 
evidenced by the equation Y = 12,509 – 2,395 x1 – 12,358 x2 + 13,901 x3 – 23,897 
x4and the significant 0,000< 0,05. 
 
 
Keywords : Net Asset Value, Composite Stock Price Index, Exchange Rates, Jakarta 
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A. Latar Belakang Masalah 
Perkembangan dunia investasi di Indonesia berkembang dengan 
begitu pesat, dilihat dari bertambah banyaknya perusahaan-perusahaan 
berlomba membuat unit bisnis investasi baru maupun perkembangan 
perusahaan itu sendiri. Pada tahun 2015 nilai NAB naik sebesar 4,79 
persen, namun pada 2016 dapat melonjak lagi sebesar 5,02 persen. Selain 
itu realisasi investasi yang terjadi pada tahun 2015 berdasarkan 
Marketing Research Indonesia pada semester pertama 2015 naik 16,6 % 
dibanding semester pertama 2014 dengan nominal Rp. 259,7 triliun. 
Investasi yang dilakukan salah satunya pada pasar modal. 
Didalam pasar modal, tedapat beberapa produk investasi yang 
dapat dilakukan investor seperti saham obligasi atau reksadana. Investor 
sebagai pihak yang memiliki kelebihan dana dan dapat menginvestasikan 
pada sekuritas. Tujuan utama investasi yang dilakukan investor ialah 
untuk memperoleh imbalan (return) yang tinggi, namun return yang 
tinggi tidak dapat diabaikan karena ini juga memiliki risk yang tinggi, 
sehingga para investor harus memiliki kemampuan manajemen risiko 
(Jogiyanto 2010). Return dapat dilihat dari Nilai Aktiva Bersih 
suatureksadana.Nilai Aktiva Bersih (NAB) atau Nett Asset Value (NAV) 





harga satuan unit penyertaan yang menjadi indikator untung/ruginya 
investasi pada reksadana dan merupakan hasil strategi investasi yang 
digunakan oleh manajer investasi. Nilai Aktiva Bersih (NAB) dihitung 
dengan menjumlahkan seluruh nilai dari masing-masing efek yang 
dimilikinya berdasarkan harga penutupan efek yang bersangkutan 
kemudian dikurangi dengan kewajiban-kewajiban reksadana pada 
umumnya, data kinerja reksadana berasal dari manajer investasi yang 
kemudian diserahkan kepada bank kustodian untuk dihitung Nilai Aktiva 
Bersih dan diterbitkan hasilnya tiap hari. Adapun beberapa faktor yang 
mempengaruhi Nilai Aktiva Bersih yang pertama diantaranya Indeks 
Harga Saham Gabungan.  
Indeks Harga Saham Gabungan merupakan suatu nilai yang untuk 
mengukur kinerja kerja saham yang tercatat di suatu bursa efek. Indeks 
Harga Saham Gabungan ini ada yang dikeluarkan oleh bursa efek yang 
bersangkutan secara resmi dan ada yang dikeluarkan oleh institusi swasta 
tertentu, seperti media massa keuangan, institusi keuangan dan lain-lain ( 
Anoraga dan Pakarti 2001:101). Yang kedua yaitu Nilai Tukar rupiah. 
Menurut Suseno dan Simorangkir (2004) nilai tukar mata uang atau kurs 
adalah harga satu unit mata uang asing dalam mata uang domestik atau 
dapat juga dikatakan harga mata uang domestik terhadap mata uang 
asing.Sertifikat Bank Indonesia merupakan surat berharga berjangka atas 
unjuk dalam rupiah yang diterbitkan dengan sistem diskonto oleh Bank 
3 
 
Indonesia (BI) sebagai pengakuan utang jangka waktu pendek ( 
Mahmoeddin 2005:118). 
 Jakarta Interbank Offered Rate merupakan suku bunga acuan yang 
digunakan pada transaksi keuangan antara lain untuk referensi suku bunga 
mengambang, produk derivatif suku bunga dan valuasi instrumen 
keuangan dalam mata uang rupiah. Penggunaan Jakarta Interbank Offered 
Rate akan mendukung terciptanya pasar uang yang likuid dan dalam serta 
efisien transaksi di pasar uang yang pada akhirnya akan memperkuat 
stabilitas moneter dan sistem keuangan di Indonesia. Jakarta Interbank 
Offered Rate dipublikasikan melalui situs Bank Indonesia pada setiap hari 
kerja pukul 10.00 WIB. Selain itu, Jakarta Interbank Offered Rate juga 
dipublikasikan melalui sistem Laporan Harian Bank Umum (LHBU) Bank 
Indonesia, Thomson Reuters dan Bloomberg. Sertifikat Bank Indonesia 
merupakan surat berharga yang dikeluarkan oleh Bank Indonesia, 
penerbitan SBI dilakukan atas unjuk dengan nominal tertentu dan biasanya 
dikaitkan dengan kebijakan pemerintah terhadap operasi pasar terbuka 
(Niswatin, 2007:149) 
Pada kenyataannya tidak banyak investor yang memiliki 
manajemen risiko yang baik. Akibatnya banyak investor yang kehilangan 
investasinya dalam waktu yang singkat. Hal ini yang menyebabkan 
lahirnya reksadana. Reksadana merupakan salah satu alternatif 
berinvestasi bagi pemodal. Menurut undang-undang pasar modal no. 8 
tahun 1995 ayat 27 yang berbunyi “Reksadana adalah wadah yang 
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dipergunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat  pemodal untuk 
selanjutnya diinvestasikan dalam bentuk portofolio efek oleh manajer 
investasi. Dalam undang-undang tersebut dimuat juga ketentuan yang 
terkait dengan reksadana yaitu bentuk-bentuk reksadana yang diterbitkan 
oleh Indonesia. Reksadana sendiri adalah produk yang dirancang untuk 
masyarakat yang ingin berinvestasi, namun hanya memiliki waktu, dana 
dan kemampuan yang terbatas Darmadji (2006). Oleh karena itu, 
reksadana biasanya digunakan oleh orang-orang yang ingin berinvestsi. 
Sehingga, investor tidak harus memiliki kemampuan analisis dan 
pengalaman. Manajer investasi sendiri memiliki kewenangan untuk 
pengambilan keputusan seperti yang telah tertera pada perjanjian yang 
telah ditetapkan. 
Portofolio efek adalah kumpulan (kombinasi) surat berharga atau 
efek yang dikelola. Sedangkan manajer investasi merupakan pihak dalam 
kegiatan usahanya mengelola portofolio tersebut (Farida dkk, 2014). 
Tidaklah mudah menjadi seorang manajer investasi dalam 
menginvestasikan dana yang terhimpun dari masyarakat, karena guna 
meningkatkan kepercayaan serta menjaga eksistensi reksadana, para 
manajer investasi harus memberikan janji kepada investor berupa return 
yang menggiurkan. Namun, pasti ada kendala-kendala untuk mendapatkan  
return yang tinggi, diantaranya naik turunnya harga saham, melemahnya 
nilai tukar rupiah dan fluktuasi Sertifikat Bank Indonesia (SBI) yang tidak 
menentu. Bila suku bunga cenderung naik, maka harga saham biasanya 
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akan mengalami penurunan karena investor akan lebih menyukai 
mendepositokan uangnya. Begitu juga sebaliknya, oleh karena itu manajer 
investasi harus mempertimbangkan aspek risiko dan return dalam 
berinvestasi, yang mana aspek risiko tersebut dapat dikurangi dengan 
mendiversifikasikan kedalam beberapa instrumen investasi. 
Salah satu yang bisa mempertimbangkan menaikan portofolio di 
pasar modal adalah Reksadana Campuran. Reksadana Campuran adalah 
reksadana yang memadukan lebih dari satu jenis instrumen sekaligus 
dengan komposisi yang mendekati seimbang atau berorientasi pada satu 
jenis instrumen tertentu dengan komposisi yang tidak sebesar komposisi 
efek pada reksadana pasar uang, reksadana pendapatan tetap maupun 
reksadana saham. Reksadana campuran relatif lebih fleksibel dalam 
berinvestasi. Ketika tanda-tanda perekonomian sedang membaik dengan 
ditandai meningkatnya nilai Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) serta 
nilai tukar rupiah yang sedang stabil, maka portofolio investasi reksadana 
campuran dapat digeser ke reksadana saham, sedangkan saat kondisi 
saham (dengan indikator IHSG) menunjukkan tren menurun, maka 
investasi reksadana campuran dapat difokuskan pada instrumen pasar 
uang.Faktor-faktor seperti naik turunnya nilai Indek Harga Saham 
Gabungan, nilai tukar rupiah dan Sertifikat Bank Indonesia (SBI) sudah 
sangat jelas perpengaruh terhadap fluktuasi nilai aktiva bersih (NAB) pada 
reksadana, karena dana yang dihimpun dari masyarakat yang dialokasikan 
pada instrumen reksadana tersebut. Sedangkan nilai tukar rupiah 
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merupakan kondisi ekonomi makro yang juga berpengaruh dalam dalam 
perkembanagan investasi dalam negeri. Menurut Suta (2000) dalam Rahmi 
Hifdzia  (2012:8) mengemukakan bahwa fluktuasi nilai rupiah terhadap 
mata uang asing yang stabil akan sangat berpengaruh iklim investasi 
dalam negeri, khususnya pasar modal. Terjadinya apresiasi kurs rupiah 
terhadap dollar akan sangat berdampak pada persaingan produk indonesia 
di luar negeri, terutama dalam hal persaingan harga. Apabila hal itu akan 
terjadi, maka secara tidak langsung akan memberikan pengaruh terhadap 
neraca perdagangan karena meningkatnya nilai ekspor dibandingakan nilai 
impor, apabila yang akan terjadi sebaliknya akan berpengaruh kepada 
neraca pembayaran negara indonesia. Memburuknya neraca pembayaran 
negara akan berdampak pada berkurangnya cadangan devisa sehingga 
dapat mempengaruhi kepercayaan investor terhadap perekonomian 
indonesia, yang artinya nanti akan berdampak negatif pada kegiatan 
investasi pasar modal. Keadaan ini akan berpengaruh turunnya Nilai 
Aktiva Bersih Reksadana karena pengelolaan dana investasi reksada 
sebagian dialokasikan pada instrumen pasar modal. 
Di Indonesia sudah banyak penelitian terdahulu mengenai 
reksadana yang telah dilakukan namun jarang ditemukan yang spesifik 
terhadap reksadana campuran. Penelitian Pasha (2005) dan Yoedistira 
(2007) dilakukan terhadap perkembangan atau return reksadana. Variabel 
makroekonomi tersebut antara lain Indeks Harga Saham Gabungan, Kurs, 
Sertifikat Bank Indonesia, Deposito, Inflasi, Pertumbuhan Ekonomi, 
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Indeks Obligasi, Harga Minyak Bumi Minyak Mentah, Produk Domestik 
Bruto, dan Harga Emas. Hasil Penelitian menunjukkan masih terdapat 
perbedaan pengaruh dari variabel makroekonomi tersebut terhadap 
reksadana. SBI merupakan ukuran tingkat suku bunga di pasar uang. 
Selain SBI, suku bunga pasar uang juga bisa diwakili oleh suku bunga 
Jakarta Interbank Offered Rate (JIBOR). Jakarta Interbank Offered Rate 
(JIBOR) adalah rata-rata dari suku bunga indikasi pinjaman tanpa agunan 
yang ditawarkan dan dimaksudkan untuk ditransaksikan oleh Bank 
Kontributor kepada Bank Kontributor lainnya untuk meminjamkan rupiah 
untuk tenor tertentu di Indonesia. 
Terdapat pembaharuan yang dilakukan pada penelitian ini 
dibandingkan dengan penelitian-penelitian yang sebelumnya.Hasil 
penelitian tersebut menunjukan bahwa IHSG berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap NAB Reksadana Campuran, Tingkat Bunga Obligasi 
pemerintah berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap Nilai 
Aktiva Bersih Reksadana Campuran. Serta tingkat bunga Sertifikat Bank 
Indonesia berpengaruh positif dan signifikan terhadap NAB Reksadana 
Campuran. 
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah pada bidang ini ingin 
meneliti tentang: 
1. Apakah terdapat pengaruh Indeks Harga Saham Gabungan terhadap 
Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran Tahun 2014-2018? 
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2. Apakah terdapat pengaruh Nilai Tukar Rupiah terhadap Nilai Aktiva 
Bersih Reksadana Campuran Tahun 2014-2018? 
3. Apakah terdapat pengaruh Jakarta Interbank Offered Rate terhadap 
Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran Tahun 2014-2018? 
4. Apakah terdapat pengaruh Sertifikat Bank Indonesia terhadap Nilai 
Aktiva Bersih Reksadana Campuran Tahun 2014-2018? 
5. Apakah terdapat pengaruh Indeks Harga Saham Gabungan, Nilai Tukar 
Rupiah, Jakarta Interbank Offered Rate, dan Sertifikat Bank Indonesia 
secara simultan terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran 
Tahun 2014-2018? 
C. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah diatas maka tujuan dari penelitian ini 
adalah: 
1. Untuk mengetahui pengaruh Indeks Harga Saham Gabungan terhadap 
Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran Tahun 2014-2018. 
2. Untuk mengetahui pengaruh Nilai Tukar Rupiah terhadap Nilai Aktiva 
Bersih Reksadana Campuran Tahun 2014-2018. 
3. Untuk mengetahui pengaruh Jakarta Interbank Offered Rate terhadap 
Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campurantahun 2014-2018. 
4. Untuk mengetahui pengaruh Sertifikat Bank Indonesia terhadap Nilai 
Aktiva Bersih reksadana campurantahun 2014-2018. 
5. Untuk mengetahui pengaruh Indeks Harga Saham Gabungan, Nilai 
Tukar Rupiah, Jakarta Interbank Offered Rate, dan Sertifikat Bank 
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Indonesia secara simultan terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana 
Campuran Tahun 2014-2018. 
D. Manfaat Penelitian 
Manfaat yang diharapkan dari dilakukannya penelitian ini adalah : 
1. Manfaat Teoritis 
Hasil penelitian secara teoritis diharapkan dapat memberikan 
manfaat sebagai referensi bagi peneliti selanjutnya. Dalam tema peneliti 
nilai aktiva bersih reksadana campuran ini, peneliti selanjutnya dapat 
menambah variabel independen selain Indek Harga Saham Gabungan, 
Nilai Aktiva Bersih, Jakarta Interbank Offered Rate dan Sertifikat Bank 
Indonesia. Hal ini dimaksud agar kajian ilmu pengetahuan yang berkaitan 
dengan nilai aktiva bersih reksadana campuran dapat berkembang serta 
dapat dipergunkan sebagai pedoman investasi pada masa yang akan 
datang. 
2. Manfaat Praktis 
a. Bagi investor, dapat digunakan sebagai referensi sebagai bahan dalam 
pengambilan keputusan untuk pembelian saham yang diperjual 
belikan dibursa melalui variabel variabel yang digunakan dalam 
penelitian ini sehingga para investor dapat memilih pilihan investasi 
yang paling tepat. 
b. Bagi Akadimisi, penelitian ini dapat memberikan gambaran tentang 
pengaruh Indeks Harga Saham Gabungan, Nilai Tukar Rupiah, 
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Jakarta Interbank Offered Rate, dan Sertifikat Bank 






A. Landasan Teori 
1. Nilai Aktiva Bersih 
Nilai Aktiva Bersih atau Nett Asset Value tidak dapat dipisahkan dari 
Reksadana. Karena istilah ini merupakan tolak ukur dalam memantau hasil 
dari suatu Reksadana. Yang dimaksud Nilai Aktiva Bersih (NAB) 
persaham/Unit adalah harga wajar dari portofolio suatu Reksadana setelah 
dikurangi biaya operasional kemudian dibagi jumlah saham atau unit 
penyertaan yang telah beredar pada saat tersebut. Nilai Aktiva Bersih 
(NAB) persaham/unit dihitung setiap hari oleh bank kustodion setelah 
mendapat data dari manajer investasi. Besarnya Nilai Aktiva Bersih bisa 
berfluktuasi tiap hari, tergantung dari perubahan nilai efek dalam 
portofolio. Meningkatnya Nilai Aktiva Bersih mengindikasikan 
meningkatnya investasi pemegang saham/unit penyertaan. Begitu 
sebaliknya ( Marzuki 2000:74). 
Nilai Aktiva Bersih (NAB) atau Nett Asset Value (NAV) merupakan 
alat ukur kinerja reksadana. Nilai Aktiva Bersih terlihat pada harga satuan 
unit penyertaan yang menjadi indikator untung/ruginya investasi pada 
reksadana dan merupakan hasil strategi investasi yang digunakan oleh 
manajer investasi. Nilai Aktiva Berih (NAB) dihitung dengan 
menjumlahkan seluruh nilai dari masing-masing efek yang dimilikinya 
berdasarkan harga penutupan efek yang bersangkutan kemudian dikurangi 
dengan kewajiban-kewajiban reksadana pada umumnya, data kinerja 
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reksadana berasal dari manajer investasi yang kemudian diserahkan 
kepada bank kustodian untuk dihitungNilai Aktiva Bersih dan diterbitkan 
hasilnya tiap hari. 
Kinerja investasi pengelolaan prtofolio reksadana tercermin dari nilai 
aktiva bersih atau net value aset. Keuntungan investasi yang diharapkan 
investor yang membeli reksadana adalah sebesar kenaikan Nilai Aktiva 
Bersih dan capital gain distributor (CGD) dikurangi biaya transaksinya. 
Nilai Aktiva Bersih reksadana dihitung dengan menjumlahkan seluruh 
nilai masing-masing efek yang dimilikinya berdasarkan harga pasar 
penutupan efek yang bersangkutan, kemudian menguranginya dengan 
kewajiban-kewajiban reksadana, seperti biaya manajer investasi, biaya 
bank kustodian, biaya audit oleh akuntan publik, dan biaya lainnya. 
Perhitungan Nilai Aktiva Bersih setiap harinya merupakan kewajiban dari 
bank kustodian yang kemudian akan dikirimkan ke harian tertentu untuk 
dimuat setiap harinya. Nilai Aktiva Bersih perunit merupakan harga beli 
perunit penyertaan yang harus dibayar jika ingin berinvestasi dengan 
membeli unit penyertaan pada reksadana. Nilai Aktiva Bersih perunit 
didapatkan dengan membagi total Nilai Aktiva Bersih dengan total unit 
penyertaan yang. 
Dalam penelitian ini, Nilai Aktiva Bersih digunakan sebagai proksi 
pengukuran kinerja reksadana. Baik tidaknya kinerja investasi portofolio 
yang dikelola oleh manajer investasi yang dipengaruhi oleh kebijakan dan 
strategi investasi yang dijalankan oleh manajer investasi yang 
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bersangkutan. Oleh karena itu, untuk mengetahui perkembangan nilai 
investasi suatu reksadana dapat dilihat dari peningkatan Nilai Aktiva 
Bersihnya yang sekaligus merupakan nilai investasi yang dimiliki investor. 
Nilai aktiva bersih tidak bisa dipisahkan dari reksadana, karena istilah 
ini merupakan salah satu tolak ukur dalam memantau hasil dari suatu 
reksadana. Pengertian nilai aktiva bersih adalah total market value dari 
portofolio dikurangi kewajibannya, dibagi dengan total jumlah saham yang 
beredar. 
Yang dimaksud dengan nilai aktiva bersih adalah sejumlah aktiva 
setelah dikurangi kewajiban-kewajiban yang ada. Sedangkan nilai aktiva 
bersih per saham atau per unit penyertaan adalah harga wajar dari 
portofolio suatu reksadana setelah dikurangi semua biaya operasional 
(kewajiban) dan dibagi dengan jumlah saham atau unit penyertaan yang 
beredar (dimiliki investor) pada saat tersebut. Nilai aktiva bersih per 
saham/unit penyertaan dihitung setiap hari oleh bank kustodian setelah 
mendapatkan data dari manajer investasi dan nilainya dapat dilihat pada 
surat kabar tertentu setiap harinya. Besarnya nilai aktiva bersih bisa 
berfluktuasi setiap hari, tergantung pada perubahan nilai efek dalam 
portofolio reksadana. Meningkatnya nilai aktiva bersih mengindikasikan 
meningkatnya investasi pemegang saham/unit penyertaan, begitu pula 
sebaliknya. 
Harga pasar reksadana merupakan harga yang telah disesuaikan 
dengan kondisi pasar. Sesungguhnya harga pasar ini tergantung juga pada 
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nilai reksadana. Sebagaimana diketahui, nilai reksadana merupakan nilai 
aktiva bersih, dimana untuk menentukan nilai aktiva bersih sangat 
tergantung pada hasil portofolio investasi yang dilakukan manajer 
investasi. Dengan demikian nilai aktiva bersih akan dipengaruhi oleh 
harga instan isi portofolio reksadana dan pada akhirnya nilai aktiva bersih 
juga akan mempengaruhi harga pasar. 
Nilai Aktiva Bersih merupakan alat ukur kinerja reksadana. Nilai 
Aktiva Bersih berasal dari nilai portofolio reksadana yang bersangkutan. 
Aktiva atau kekayaan reksadana dapat berupa kas, deposito, surat berharga 
pasar uang, sertifikat bank indonesia, surat berharga komersial, saham, 
obligasi, right and efek lainnya. Sementara, kewajiban reksadana berupa 
fee manajer investasi yang belum dibayar, fee broker yang belum dibayar, 
fee Bank Kustodian yang belum dibayar, pajak-pajak yang belum dibayar, 
fee broker yang belum dibayar serta efek yang belum dilunasi. 
Lebih dijelaskan selanjutnya bahwa Nilai Aktiva Bersih merupakan 
jumlah aktiva setelah dikurangi kewajiban-kewajiban yang ada. 
Sedangkan Nilai Aktiva Bersih perunit penyerta merupakan jumlah Nilai 
Aktiva Bersih dibagi dengan jumlah nilai Unit Penyerta yang beredar yang 
telah beredar pada saat tertentu.  Nilai Aktiva Bersih per saham/unit 
dihitung setiap hari oleh Bank Kustodian setelah mendapat dana dari 
manajer investasi dan nilainya dapat dilihat dari surat kabar yang dilihat 
reksadana bersangkutan setiap hari. Besarnya Nilai Aktiva Bersih dapat 
berfluktuasi setiap hari, tergantung dari perubahan nilai efek dari 
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portofolio. Meningkatnya Nilai Aktiva Bersih mengindikasikan naiknya 
investasi pemegang saham/unit penyerta. Begitu juga sebaliknya, menurun 
berarti berkurang nilai investasi pemegang unit penyerta. 
Menurut Sunariyah (2003: 213) Nilai Aktiva Bersih adalah harga 
wajar dari portofolio suatu reksadana setelah dikurangi biaya operasional 
kemuadian dibagi jumlah saham/unit penyertaan yang telah beredar pada 
saat tersebut.  
2.Indeks Harga Saham Gabungan 
Indeks Harga Saham Gabungan merupakan suatu nilai yang untuk 
mengukur kinerja kerja saham yang tercatat di suatu bursa efek. Indeks 
Harga Saham Gabungan dianggap sebagai dasar analisis yang paling 
sering dipakai oleh para analis untuk melihat kondisi saham di Pasar 
Modal Indonesia khususnya dalam mengamati secara intensif pergerakan 
dari saham common stok dan preferent stock, sehingga analisis Indeks 
Harga Saham Gabungan harus memperhatikan dan memperhitungkan 
angka-angka yang terdapat pada kapitalisasi pasar ( Irham Fahmi, 2015:44 
). 
Menurut Jogiyanto Hartono Indeks Harga Saham Gabungan di BEI 
meliputi pergerakan-pergerakan harga untuk saham biasa dan saham 
preferen. IHSG mulai dikenalkan pertama kali pada tanggal 1 April 1983 
dengan menggunakan landasan dasar (baseline) tanggal 10 agustus 1982. 




Menurut Darmadji dan Fakhrudin (2006) pergerakan Indeks Harga 
Saham Gabungan memang secara signifikan dipengaruhi oleh pergerakan 
atau perubahanharga saham-saham dengan kapitalisasi besar. Sebaliknya, 
perubahan harga saham-saham dengan kapitalisasi kecil nyaris tidak 
pengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. Hal tersebut 
dikarenakan bobot masing-masing saham yang berbeda sehingga tidak 
mengherankan jika pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan sangat 
dipengaruhi oleh saham-saham dengan kapitalisasi besar. 
Indeks Harga Saham Gabungan atau IHSG, dalam bahasa inggris 
disebut jugaJakarta Composite Index atau JSX Composite merupakan 
salah satu jenis indeksyang ada di Bursa Efek Indonesia. Indeks Harga 
Saham Gabungan merupakan untuk mengukur nilai kinerjaseluruh saham 
yang tercatat di suatu bursa efek dengan menggunakan semuasaham yang 
tercatat di bursa efek sebagai komponen penghitungan indeks. Indeks 
Harga Saham Gabungan digunakan untuk mengetahui perkembangan dan 
situasi umum pasar modal,bukan situasi perusahaan tertentu. Indeks ini 
mencakup pergerakan harga seluruhsaham biasa dan saham preferen yang 
tercatat di BEI. 
Menurut Anoraga dan Pakarti (2001 : 101) Indeks Harga Saham 
Gabungan merupakan indeks yangmenunjukkan pergerakan harga saham 
secara umum yang tercatat di bursa efekyang menjadi acuan tentang 
perkembangan kegiatan di pasar modal. Indeks Harga Saham Gabungan 
inibisa digunakan untuk menilai situasi pasar secara umum atau mengukur 
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apakahharga saham mengalami kenaikan atau penurunan. IHSG juga 
melibatkan seluru harga saham yang tercatat di bursa. 
Agar Indeks Harga Saham Gabungan dapat menggambarkan 
keadaan pasar yang wajar, Bursa EfekIndonesia berwenang mengeluarkan 
atau tidak memasukkan satu atau beberapaPerusahaan Tercatat dari 
perhitungan Indeks Harga Saham Gabungan. Dasar pertimbangannya 
antara lain, jika jumlah saham perusahaan tercatat tersebut yang dimiliki 
oleh publik (freefloat) relatif kecil sementara kapitalisasi pasarnya cukup 
besar, sehingga perubahan harga saham perusahaan tercatat tersebut 
berpotensi mempengaruhikewajaran pergerakan Indeks Harga Saham 
Gabungan. 
Menurut Samsul (2006 : 185), Indeks Harga Saham Gabungan 
berubah setiap hari karena (1)perubahan harga pasar yang terjadi setiap 
hari dan (2) adanya saham tambahan.Pertambahan jumlah saham beredar 
berasal dari emisi baru, yaitu masuknyaemiten baru yang tercatat di Bursa 
Efek, atau terjadi tindakan corporate actionberupa split, right, waran, 
dividen saham, saham bonus, dan saham konversi.Perubahan harga saham 
individu di pasar terjadi karena faktor permintaan danpenawaran. Terdapat 
berbagai variabel yang mempengaruhi permintaan danpenawaran, baik 
yang rasional maupun yang irrasional. Pengaruh yang sifatnyarasional 
mencakup kinerja perusahaan, tingkat bunga, tingkat inflasi, 
tingkatpertumbuhan, kurs valuta asing, atau indeks harga saham dari 
negara lain.Pengaruh yang irrasional mencakup rumor di pasar, mengikuti 
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mimpi, bisikanteman, atau permainan harga. Pada umumnya, kenaikan 
harga atau penurunanharga dapat terjadi secara bersama-sama. Jika harga 
terus naik, maka akan diikuti dengan penurunan harga pada periode 
berikutnya. 
Naiknya Indeks Harga Saham Gabungan tidak berarti seluruh jenis 
saham mengalami kenaikan harga,tetapi hanya sebagian yang mengalami 
kenaikan sementara sebagian lagimengalami penurunan. Demikian juga, 
turunnya Indeks Harga Saham Gabungan  bisa diartikan bahwasebagian 
saham mengalami penurunan dan sebagian lagi mengalami kenaikan.Jika 
suatu saham naik, maka berarti saham tersebut mempunyai korelasi 
positifdengan kenaikan Indeks Harga Saham Gabungan. Jika suatu jenis 
saham naik harganya tetapi Indeks Harga Saham Gabungan turun, maka 
berarti saham tersebut berkolerasi negatif dengan Indeks Harga Saham 
Gabungan. 
Indeks Harga Saham Gabungan di Indonesia dihitung oleh Bursa 
Efek Indonesia, tetapi bekerja sama dengan lembaga yang ditonjolkan 
seperti indeks kompas 100 berisi 100 saham di bursa. Bursa menghitung 
indeks untuk seluruh saham yang diperdagangkan di bursa yang dikenal 
dengan Indeks Harga Saham Gabungan serta untuk 45 saham yang likuid 
dan berkapitalisasi besar yang dikenal dengan LQ45.Namun, ada juga 
perusahaan swasta yang menghitung untuk kepentingan sendiri dan public 
seperti BUMN dan indeks 50 saham terkecil yang dihitung oleh PT. 
Finansial Bisnis Informasi. 
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Keterangan : 
Nilai Dasar  = Kumulatif jumlah saham tercatat (yang 
digunakan untuk perhitungan indeks) dikali dengan harga pasar. 
Nilai Dasar   = nilai yang dibentuk berdasarkan jumlah 
 
3. Nilai Tukar Rupiah 
Nilai tukar mata uang atau kurs adalah harga mata uang suatu negara 
terhadap mata uang negara lain. Jadi, nilai tukar merupakan nilai dari satu 
mata uang suatu negara yang ditranslasikan kedalam mata uang negara 
lain. Nilai tukar bisa ditentukan oleh kekuatan pasar, yaitu kondisi 
penawaran dan permintaan pasar pertukaran uang. Menurunnya kurs 
rupiah terhadap mata uang asing khususnya dollar AS memiliki pengaruh 
negatif terhadap ekonomi dan pasar modal. Kurs inilah sebagai salah satu 
alat indikator yang mempengaruhi aktivitas di pasar saham maupun pasar 
uang karena investor cenderung berhati-hati untuk melakukan investasi. 
Nilai tukar atau kurs satu mata uang terhadap lainnya merupakan 
bagian dari proses valuta asing. Istilah valuta asing mengacu pada mata 
uang asing aktual atau barbagai klaim atasnya, seperti depositi bank atau 
surat sanggup bayar yang diperdagangkan. Nilai tukar valuta asing adalah 
harga dimana pembelian dan penjualan valuta asing berlangsung, nilai 
tukar merupakan jumlah mata uang dalam negeri yang harus dibayarkan 
untuk memperoleh satu unit mata uang asing.  
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Menurut Suseno dan Simorangkir (2004) nilai tukar mata uang atau 
kurs adalah harga satu unit mata uang asing dalam mata uang domestik 
atau dapat juga dikatakan harga mata uang domestik terhadap mata uang 
asing. 
Kurs valuta asing  atau kurs mata uang asing menunjukkan harga atau 
nilai mata uang suatu negara yang dinyatakan dalam nilai mata uang 
negara lain. Nilai tukar juga merupakan perbandingan antara mata uang 
suatu negara terhadap mata uang negara lain. Kurs valuta asing dapat juga 
didefinisikan sebagai jumlah uang domestik yang dibutuhkan, yaitu 
banyaknya rupiah yang dibutuhkan, untuk memperoleh satu unit mata 
uang asing. 
Nilai tukar merupakan harga yang harus dibayar oleh mata uang suatu 
negara untuk memperoleh mata uang dari negara lain. Kurs memainkan 
peranan yang sangat penting dalam  keputusan-keputusan pembelanjaan 
karena kurs memungkinkan kita untuk menerjemahkan harga-harga dari 
berbagai negara lain ke dalam satu bahasa yang sama. Kurs valuta asing 
dapat didefinisikan sebagai nilai seunit valuta asing apabila ditukarkan 
dengan mata uang dalam negeri. 
Perubahan nilai tukar asing dalam pasaran global mungkin dapat 
terjadi sewaktu-waktu, menyebabkan berlakunya risiko pada kadar 
perubahan bayaran sewa dan keuntungan bagi sukukholder. Sukuk yang 
diperjual belikan dengan menggunakan unit mata uang USD misalnya, 
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menyebabkan akumulasi dana sukuk terhadap aset dan keuntungan 
ditentukan dengan nilai mata uang yang sama. 
Kurs valuta asing dapat diklasifikasikan kedalam kurs jual beli. 
Selisih dari penjualan dan pembeli merupakan pendapat bagi pedagang 
valuta asing. Apabila ditinjau dari waktu yang dibutuhkan dalam 
penyerahan valas setelah terjadi transaksi, kurs dapat diklasifikasikan 
dalam transaksi spot dan transaksi berjangka. 
Dalam melakukan transaksi internasional, setiap negara harus 
memperhitungkan nilai tukar atau kurs mata uangnya terhadap negara lain 
agar mempermudah transaksi antar negara. Secara garis besar,nilai tukar 
(exchange rate) adalah harga sebuah mata uang dari suatu negara yang 
diukur atau dinyatakan dalam mata uang lainnya. Nilai tukar memainkan 
peranan penting dalam keputusan-keputusan pembelanjaan, karena nilai 
tukar memungkinkansebuah negara menerjemahkan harga-harga dari 
berbagai negara ke dalam satu bahasa yang sama. (Krugman dan Obstfeld, 
1999). 
Dalam ilmu ekonomi, nilai tukar dapat dibedakan menjadi dua yaitu, 
nilai tukar nominal dan nilai tukar riil. Nilai tukar nominal (nominal 
exchange rate) adalah harga relatif dari mata uang dua negara. Sedangkan, 
nilai tukar riil (real exchange rate) adalah harga relatif dari barang-barang 
kedua negara, yaitu nilai tukar riil menyatakan tingkat di mana kita dapat 
memperdagangkan barang-barang dari suatu negara untuk barang-barang 
dari negara lain. Nilai tukar riil dapat disebut denganterms of trade. 
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Nilai tukar menentukan jumlah unit dari suatu mata uang yang dapat 
dibeli dengan satu unit lain. Nilai tukar muncul di bagian keuangan Koran 
setiap hari ( Brigman dan Hoston, 2006:365 ). Buying rate  (kurs beli), 
adalah kurs yang ditentukan oleh suatu bank untuk pembelian valuta asing 
tertentu pada periode tertentu.Flat rate (kurs flat), adalah kurs yang berlaku 
dalam transaksi jual belibank notes dan traveller chaque, dimana dalam 
kurs tersebut sudah diperhitungkan promosi dan biaya-biaya lainnya. 
4. Jakarta Interbank Offered Rate 
Jakarta Interbank Offered Rate adalah rata-rata dari suku bunga 
indikasi pinjaman tanpa agunan yang ditawarkan dan dimaksudkan untuk 
ditransaksikan oleh bank kontributor kepada bank kontributor lainnya 
untuk meminjamkan rupiah untuk tenor tertentu di Indonesia. 
 Jakarta Interbank Offered Rate merupakan suku bunga acuan yang 
digunakan pada transaksi keuangan antara lain untuk referensi suku bunga 
mengambang, produk derivatif suku bunga dan valuasi instrumen 
keuangan dalam mata uang rupiah. Penggunaan Jakarta Interbank Offered 
Rate akan mendukung terciptanya pasar uang yang likuid dan dalam serta 
efisiensi transaksi di pasar uang yang pada akhirnyan akan memperkuat 
stabilitas moneter dan sistem keuangan di Indonesia. 
Jakarta Interbank Offered Rate merupakan suku bunga acuan yang 
digunakan pada transaksi keuangan antara lain untuk referensi suku bunga 
mengambang, produk derivatif suku bunga dan valiasi instrumen 
keuangan dalam mata uang rupiah. Metode perhitungan Jakarta Interbank 
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Offered Rate yaitu rata-rata sederhana, setelah mengeluarkan 15% data 
suku bunga indikasi terendah ( Bank Indonesia, diakses tanggal 3 oktober 
2017). Sejak tanggal 2 januari 2017 sampai saat inikontribusi Jakarta 
Interbank Offered Rate terdiri dari 17 bank (Bank Indonesia, diakses 
tanggal 3 Oktober 2017). 
Menurut Supriyanto (2015:185) bahwa pada prakteknya perbankan 
syariah menggunakan Jakarta Interbank Offered Rate dalam menentukan 
rate of profit. Berbeda dengan ratye of interest, rate of profit dalam islam 
harus mengandung tiga unsur yaitu 1) nilai tambah yang didasari oleh 
unsur kerja; 2) adanya risiko yang terjadi pada usaha ( seperti perubahan 
harga barang); dan 3) penanggungan kewajiban jika terjadi kecacatan pada 
barang yang diperjual belikan atau liability. 
Jakarta Interbank Offered Rate terbentuk dengan melibatkan bank-
bank besar yang mana tingkat bunga akan terbentuk dari pihak antar bank 
di Jakarta yang mengacu pada kekuatan atau mekanisme pasar dan akan 
dijadikan indikator bagi perkembangan bunga deposito dalam penentuan 
tingkat bunga pinjaman. Suku bunga rata-rata pinjaman antar bank 
ditetapkan berdasarkan suku bunga yang ditawarkan oleh beberapa bank 
terkemuka di Jakarta yang dapat dijadikan indikasi pada transaksi di pasar 
uang. 
Jakarta Interbank Offered Rate adalah suku bunga indikasi penawaran 
dalam transaksi pasar uang antarbank di PUAB di Indonesia. Yang 
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dimaksud dengan suku bunga indikasi penawaran adalah suku bunga pada 
transaksi unsecured loan antarbank. 
  Bank Indonesia melakukan monitoring harian untuk meningkatkan  
kualitas Jakarta Interbank Offered Rate, guna memastikan bahwa kuotasi 
data suku bunga penawaran yang disampaikan oleh bank kontributor 
Jakarta Interbank Offered Rate  mencerminkan kondisi pasar. Selain itu, 
Bank Indonesia juga terus melakukan upaya penyempurnaan terkait 
Jakarta Interbank Offered Rate yang akan dikomunikasikan kepada pelaku 
pasar dan publik dalam rangka membangun komitmen bersama sebagai 
bagian dari upaya menjadikan Jakarta Interbank Offered Rate sebagai suku 
bunga acuan yang kredibel di pasar uang domestic (Bank Indonesia 2013).  
Perkembangan tingkat bunga Jakarta Interbank Offered Rate dan deposito 
bank umum pergerakannya mengikuti perkembangan suku bunga 
kebijakan BI rate. Ketika BI rate naik juga diikuti kenaikan Jakarta 
Interbank Offered Rate dan bunga deposito, dan penurunan Sertifikat Bank 
Indonesia juga diikuti penurunan Jakarta Interbank Offered Rate dan 
deposito. 
Jakarta Interbank Offered Rate merupakan suku bunga acuan yang 
digunakan pada transaksi keuangan antara lain untuk referensi suku bunga 
mengambang, produk derivatif suku bunga dan valuasi instrumen 
keuangan dalam mata uang rupiah. Penggunaan Jakarta Interbank Offered 
Rate akan mendukung terciptanya pasar uang yang likuid dan dalam serta 
efisien transaksi di pasar uang yang pada akhirnya akan memperkuat 
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stabilitas moneter dan sistem keuangan di Indonesia. Jakarta Interbank 
Offered Rate dipublikasikan melalui situs Bank Indonesia pada setiap hari 
kerja pukul 10.00 WIB. Selain itu, Jakarta Interbank Offered Rate juga 
dipublikasikan melalui sistem Laporan Harian Bank Umum (LHBU) Bank 
Indonesia, Thomson Reuters dan Bloomberg. Sertifikat Bank Indonesia 
merupakan surat berharga yang dikeluarkan oleh Bank Indonesia, 
penerbitan SBI dilakukan atas unjuk dengan nominal tertentu dan biasanya 
dikaitkan dengan kebijakan pemerintah terhadap operasi pasar terbuka 
(Niswatin, 2007:149) 
5. Sertifikat Bank Indonesia 
Tingkat suku bunga diukur dengan menggunakan suku bunga yang 
ditentukan oleh Bank Indonesia selaku penguasa moneter melalui SBI,. 
Besar kecilnya suku bunga tergantung dari kondisi makro yang 
berkembang di Indonesia. SBI adalah surat berharga yang dikeluarkan 
oleh Bank Indonesia sebagai pengakuan utang berjangka waktu pendek (1-
3 bulan) dengan sistem diskonto/bunga. SBI merupakan salah satu 
mekanisme yang digunakan Bank Indonesia untuk mengontrol kestabilan 
nilai rupiah, dengan menjual SBI Bank Indonesia dapat menyerap 
kelebihan uang primer yang beredar. Tingkat suku bunga yang berlaku 
pada setiap penjualan Sertifikat Bank Indonesia ditentukan oleh 
mekanisme pasar berdasarkan sistem lelang ( Laporan Tahunan BI, 2005) 
Sertifikat Bank Indonesia merupakan surat berharga yang dikeluarkan 
oleh Bank Indonesia, penerbitan SBI dilakukan atas unjuk dengan nominal 
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tertentu dan biasanya dikaitkan dengan kebijakan pemerintah terhadap 
operasi pasar terbuka (Niswatin, 2007:149)  
Sertifikat Bank Indonesia merupakan surat berharga berjangka atas 
unjuk dalam rupiah yang diterbitkan dengan sistem diskonto oleh Bank 
Indonesia (BI) sebagai pengakuan utang jangka waktu pendek ( 
Mahmoeddin 2005:118). 
Sertifikat Bank Indonesia pada prinsipnya adalah surat berharga atas 
unjuk dalam rupiah yang diterbitkan oleh Bank Indonesia sebagai 
pengakuan utang berjangka waktu pendek dan diperjual belikan dengan 
diskonto (Siamat, 2005). Tingkat suku bunga Sertifikat Bank Indonesia 
dapat ditentukan menggunakan BI-rate, yang kemudian digunakan sebagai 
acuan para pelaku pasar dalam sistem lelang. 
Suku bunga adalah pembayaran yang dilakukan untuk penggunaan 
uang. Suku bunga adalah jumlah bunga yang harus dibayar per unit waktu. 
Dengan kata lain, masyarakat harus membayar peluang untuk meminjam 
uang. 
Menurut Apriansyah (2014), tingkat bunga ditentukan oleh 
permintaan dan penawaran akan uang (ditentukan dalam pasar uang). 
Perubahantingkat suku bunga selanjutnya akan mempengaruhi keinginan 
untuk mengadakan investasi, misalnya pada surat berharga, dimana harga 
dapat naik atau turun tergantung pada tingkatbunga (bila tingkat bunga 
naik maka surat berharga turun dan sebaliknya),sehingga ada 
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kemungkinan pemegang surat berharga akan menderita capital loss atau 
gain.   
Sertifikat Bank Indonesia atau Sertifikat Bank Indonesia pada 
prinsipnya adalah surat berharga yang diterbitkan dengan sistem diskonto 
oleh Bank Indonesia sebagai pengakuan utang berjangka waktu pendek. 
Sertifikat Bank Indonesia pertama kali diterbitkan pada tahun 1970 dengan 
sasaran utamauntuk menciptakan suatu instrumen pasar uang yang hanya 
diperdagangkan antara bank-bank. Namun setelah dikeluarkan kebijakan 
yang memperkenankan bank-bank menerbitkan sertifikat deposito pada 
tahun 1971, denganterlebih dahulu memperoleh izin dari Bank Indonesia, 
maka Sertifikat Bank Indonesia tidak lagi diterbitkan karena sertifikat 
deposito dianggap akan dapat menggantikan Sertifikat Bank Indonesia. 
Oleh karena itu, Sertifikat Bank Indonesia sebenarnyahanya sempat 
beredar kurang lebih satu tahun. Namun sejalan dengan berubahnya 
pendekatan kebijakan moneter pemerintah terutama setelah deregulasi 
perbankan 1 Juni 1983, maka Bank Indonesia kembali menerbitkan 
Sertifikat Bank Indonesia sebagai instrumen dalam melakukan 
kebijaksananan operasi pasar terbuka, terutama untuk tujuan kontraksi 
moneter. 
Menurut Alder Haymans Manarung (2003:19) sertifikat bank 
Indonesia adalah surat berharga atas unjuk dalam rupiah yang diterbitkan 
oleh bank Indonesia sebagai pengakuan utang berjangka waktu pendek 
dengan system diskonto.Pendapat tersebut diatas dapat disimpulkan 
28 
 
bahwa sertifikat bank Indonesia (SBI) adalah surat berharga yang 
diterbitkan oleh bank Indonesia sebagai pengakuan utang berjangka waktu 
pendek dengan system diskonto. Bank Indonesia menjual Sertifikat Bank 
Indonesia dengan tujuan antara lain untuk memperkecil jumlah uang 
beredar dan sekaligus menjaga deflasi serta membuat inflasi tidak terjadi 
secara terus menerus. Sesuai dengan konsep tersebut maka Sertifikat Bank 
Indonesia mempunyai jangka waktu maksimum dan saat ini yang 
diperdagangkan adalah Sertifikat Bank Indonesia berjangka waktu satu 
bulan dan tiga bulan.Berdasarkan jangka waktu dari Sertifikat Bank 
Indonesia ini makasering para investor ataupun pemain dalam pasar uang 
mengklarifikasikan Sertifikat Bank Indonesia sebagai salah satu 
instrument instrument pasar uang dan dianggap beresiko rendah. 
Keuntungan utama investasi pada instrument Sertifikat Bank Indonesia  
(Sihombing,2009), yaitu: Opportunity untuk memperoleh pendapatan 
bunga yang lebih tinggi dari instrument deposits on call dan deposito 
bulan.Menjaga  likuiditas, yaitu jika sewaktu-waktu perusahaan 
membutuhkan dana, Sertifikat Bank Indonesia dapat diperjual belikan dan 
diterima oleh seluruh lembaga keuangan Bank maupun non Bank sehingga 
likuid.  
Kerugian investasi (sihombing,2009), yaitu: umur Sertifikat Bank 
Indonesia yang paling kecil adalah  satu bulan, sehingga kurang fleksibel jika 




B. Studi Penelitian Terdahulu 
Penelitian terdahulu ini menjadi salah satu acuan penulis dalam melakukan 
penelitian sehingga penulis dapat memperkaya teori yang digunakan dalam 
mengkaji penelitian yang dilakukan. Dari penelitian terdahulu, penulis tidak 
menemukan penelitian dengan judul yang sama seperti judul penelitian 
penulis. Namun penulis mengangkat beberapa penelitian sebagai referensi 
dalam memperkaya bahan kajian pada penelitian penulis. Berikut merupakan 
penelitian terdahulu berupa beberapa jurnal terkait dengan penelitian yang 
dilakukan penulis. 
1. Setyawan (2014) meneliti tentang “Pengaruh Indek Harga Saham 
Gabungan dan Nilai Tukar terhadap Nilai Aktiva Bersih reksadana saham. 
Penelitian ini menggunakan sampel dan populasi reksadana saham yaitu 
reksadana saham trimegah aset manajemen selama periode januari 2011-
desember 2013, dan hasil penelitian tersebut menyimpulkan bahwa Indek 
Harga Saham Gabungan yang paling dominan berpengaruh. Pada dasarnya 
perbedaan penelitian ini dengan penelitian terdahulu terdapat pada objek 
dan periode pengambilan objek yang diteliti. 
2. Augustina Kurniasih dan Leonardo David Yuliandy Johannes (2013) yang 
berjudul “Analisis Variabel Makroekonomi Terhadap Kinerja Reksadana 
Campuran. Di mana hasil penelitian mereka mendapatkan hasil yakni 
return Indek Harga Saham Gabungan, Return Kurs USD, Return Suku 
Bunga Jakarta Interbank Offered Rate dan Return Indeks Obligasi negara 
secara bersama-sama (simultan) berpengaruh secara signifikan terhadap 
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kinerja reksadana campuran. Secara parsial return Indek Harga Saham 
Gabungan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja reksadana 
campuran. 
3. Kasyfurrohman Ali (2012) meneliti tentang “Pengaruh Makroekonomi 
Terhadap Kinerja Reksadana Syariah Di Indonesia (periode 2003-2011)”. 
Penelitian tersebut memperoleh hasil sebagai berikut, berdasarkan hasil 
estimasi menggunakan VAR/VECM, dalam jangka pendek dapat diketahui 
bahwa variabel Nilai Aktiva Bersih lag pertama, KURS lag pertama, 
KURS lag kedua, INF lag pertama, dan INF lag kedua berpengaruh 
signifikan terhadap Nilai Aktiva Bersih reksadana syariah variabel SBIS 
lag kedua, Indek Harga Saham Gabungan lag pertama, Indek Harga Saham 
Gabungan lag kedua, JII lag pertama dan JII lag kedua tidak berpengaruh 
signifikan terhadap Nilai Aktiva Bersih reksadana syariah. Variabel Nilai 
Aktiva Bersih lag pertama, Nilai Aktiva Bersih lag kedua, Sertifikat Bank 
Indonesia lag kedua, SBIS lag kedua, NIF lag pertama, dan NIF lag kedua 
memiliki pengaruh positif terhadap Nilai Aktiva Bersih reksadana syariah. 
Berdasarkan hasil estimasi menggunakan VAR/VECM, jangka panjang 
dapat diketahui bahwa variabel Sertifikat Bank Indonesia, SBIS, KURS, 
dan Indek Harga Saham Gabungan berpengaruh signifikan terhadap Nilai 
Aktiva Bersih reksadana syariah. Variabel INF dan JII tidak berpengaruh 
signifikan terhadap Nilai Aktiva Bersih reksadana syariah. 
4. Rahmah (2011) meneliti tentang “Pengaruh Sertifikat Bank Indonesia 
Syariah (SBIS), Indeks Harga Saham Gabungan, dan Nilai Tukar Rupiah. 
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Sampel dan populasi yang digunakan hanya satu reksadana syariah yaitu 
reksadana syariah berimbang selama periode januari 2008-desember 2010, 
dan hasil penelitian tersebut hanya satu variabel yang mampu berpengaruh 
pada NAB. 
5. Ferikawati M. Sembiring (2007) meneliti tentang “Pengaruh Perubahan 
Indeks Harga Saham (IHSG), Tingkat Bunga Obligasi Pemerintah, dan 
Tingkat Bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) Terhadap Nilai Aktiva 
Bersih Reksadana Campuran”. Hasil penelitian tersebut menunjukan 
bahwa Indeks Harga Saham Gabungan berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap Nilai Aktiva Bersihreksadana campuran, tingkat bunga obligasi 
pemerintah berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap nilai 
aktiva bersih reksadana campuran. Serta tingkat bunga sertifikat bank 
indonesia berpengaruh positif dan signifikan terhadap NAB reksadana 
campuran. 
Tabel 1 
Studi Penelitian Terdahulu 
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C. Kerangka Pemikiran 
1. Pengaruh Indek Harga Saham Gabungan Terhadap Nilai Aktiva 
Bersih Reksadana Campuran 
Indeks Harga Saham Gabungan merupakan suatu nilai yang untuk 
mengukur kinerja kerja saham yang tercatat di suatu bursa efek. Calon 
investor tentu saja akan melihat nilai perusahaan sebelum berinvestasi 
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pada perusahaan tersebut. Salah satu cara yang digunakan untuk menilai 
baik atau tidaknya suatu perusahaan yaitu melalui laporan keuangannya. 
Didalam laporan keuangan tersebut terdapat harga saham suatu 
perusahaan. Semakin tinggi harga saham maka akan semakin tinggi pula 
Nilai Aktiva Bersih yang diperoleh oleh perusahaan. Dimana Nilai Aktiva 
Bersih tersebut tentu saja akan mempengaruhi dividen yang diperoleh oleh 
para investor (Jogiyanto, 2010:102). 
2. Pengaruh Nilai Tukar Rupiah terhadap Nilai Aktiva Bersih 
Reksadana Campuran 
Nilai tukar valuta asing adalah harga dimana pembelian dan penjualan 
valuta asing berlangsung, nilai tukar merupakan jumlah mata uang dalam 
negeri yang harus dibayarkan untuk memperoleh satu unit mata uang 
asing. Nilai tukar rupiah memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Nilai 
Aktiva Bersih reksadana campuran. Dalam kondisi nilai tukar rupiah yang 
menurun hutang perusahaan yang harus dibayarkan mengalami 
peningkatan sehingga investasi akan menurun. Maka kinerja dari 
perusahaan mengalami penurunan dan membuat turun harga saham 
sehingga akibatnya Nilai Aktiva Bersih reksadana campuran juga 
mengalami penurunan. 
3. Pengaruh Jakarta Interbank Offered Rate terhadap Nilai Aktiva 
Bersih reksadana campuran 
Prospek perekonomian Indonesia suram dan kegiatan investasi pun 
akan menurun. Sebaliknya apabila terjadi apresiasi rupiah terkadang dollar 
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ini maka kondisi ini akan meningkatkan permintaan terhadap reksadana, 
akibatnya kinerja reksadana juga akan meningkat, dan sebaliknya.Jadi 
semakin tinggi nilai tukar dolar AS terhadap rupiah, semakin rendah 
kinerja reksadana.  
Makin tinggi suku bunga Jakarta Interbank Offered Rate menyebabkan 
keinginan investor untuk melakukan investasi di bentuk investasi 
reksadana semakin tinggi. Sebaliknya makin rendah suku bunga maka 
investor akan terdorong untuk melakukan investasi di bentuk lain, 
termasuk reksadana. Jadi makin Tinggi suku bunga akan meningkatkan 
permintaan terhadap reksadana, yang berarti semakin tinggi kinerja 
reksadana. 
4. Pengaruh Sertifikat Bank Indonesia terhadap Nilai Aktiva Bersih 
Reksadana Campuran 
Sertifikat Bank Indonesia merupakan surat berharga berjangka atas 
unjuk dalam rupiah yang diterbitkan dengan sistem diskonto oleh Bank 
Indonesia (BI) sebagai pengakuan utang jangka waktu pendek ( 
Mahmoeddin 2005:118).Semakin banyaknya Sertifikat Bank Indonesia 
makan akan menurunkan Nilai Aktiva Bersih yang diperoleh. 
Berdasarkan uraian keterangan tersebut diatas, maka kerangka pemikiran 




















D. Perumusan Hipotesis 
Hipotesis adalah jawaban sementara terhadap masalah yang masih 
bersifat produga karena masih harus dibuktikan kebenerannya. Hipotesis 
ilmiah mencoba  mengatur jawaban sementara terhadap masalah yang akan 
diteliti: 
1. Terdapat pengaruh Indeks Harga Saham Gabungan terhadap Nilai 
Aktiva Bersih Reksadana Campuran pada perusahaan asuransi jiwa 
yang terdapat di BEI tahun 2014-2018. 
Indeks Harga Saham 
Gabungan 
(X1) 
Nilai Tukar Rupiah 
(X2) 
Jakarta InterBank 














2. Terdapat pengaruh Nilai Tukar Rupiah terhadap Nilai Aktiva Bersih 
Reksadana Campuran pada perusahaan asuransi jiwa yang terdapat di 
BEI tahun 2014-2018. 
3. Terdapat pengaruh Jakarta Interbank Offered Rate terhadap terhadap 
Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran pada perusahaan asuransi 
jiwa yang terdapat di BEI tahun 2014-2018. 
4. Terdapat pengaruh Sertifikat Bank Indonesia terhadap Nilai Aktiva 
Bersih Reksadana Campuran pada perusahaan asuransi jiwa yang 
terdapat di BEI tahun 2014-2018. 
5. Terdapat pengaruh Indeks Harga Saham Gabungan, Nilai Tukar 
Rupiah, Jakarta Interbank Offered Rate, Sertifikat Bank Indonesia 
secarasimultanterhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran pada 







A. Pemilihan Metode 
 Peneliti ini merupakan jenis penelitian yang menggunkan pendekatan 
kuantitatif. Peneliti kuantitatif lebih berdasarkan data yang dapat dihitung 
untuk menghasilkan penaksiran yang kuantitaf yang kokoh. Adapun 
berdasarkan cara meakukan yang dirancang untuk menetukan tingkat 
hubungan variabel variabel yang berbeda alam suatu populasi. Sifat 
bperbedaan yang utama adalah usaha untuk menaksirkan hubungan dan 
bukan sekedar deskripsi. 
B. Populasi dan Sampel 
1. Populasi 
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/subyek 
yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu dan ditetapakn oleh 
peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. Jadi 
populasi bukan hanya orang tetapi juga obyek dan benda benda alam yang 
lain. Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/subyek 
yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh 
peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulanya (Sugiyono, 
2016:61). 
 Penelitian ini menggunakan data sekunder yaitu data yang telah 
dikumpulkan oleh lembaga pengumpul data dan dipublikasikan kepada 
masyarakat pengguna data. Data sekunder berupa laporan tahunan dari 
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perusahaan yang mengadopsi Nilai Aktiva Bersih Reksadana 
Campuranyang terdaftar di BEI periode tahun 2014-2018.Populasi untuk 
penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang masukdalam 
kriteriasahamyaitu berjumlah 9 perusahaan. 
2. Sampel 
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 
populasi tersebut. Bila populasi besar, dan peneliti tidak mungkin 
mempelajari semua yang ada pada populasi, misalnya karena keterbatsan 
dana, tenaga dan waktu, maka peneliti dapat menggunakan sampel yang 
diambil dari populasi itu. Apa yang dipelajari darisampel itu, 
kesimpulannya akan dapat diberlakukan untuk populasi. Untuk itu sampel 
yang diambil dari populasi harus betul-betul representatif (mewakili)  
Sugiyono, 2016:62) 
Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakukan secara 
purposive sampling, yaitu dengan kriteria tertentu. Kriteria-kriteria tersebut 
adalah : 
a. Perusahaan yang digunakan adalah seluruhperusahaan yang telah go 
public di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan tidak pernah delisting dari BEI 
selama periode penelitian (periode 2014-2018). 
b. Tersedia data laporan keuangan secara lengkap selama periode penelitian 
(periode 2014-2018). 
c. Perusahaan yang menggunakan mata uang rupiah. 






Data Nama Perusahaan 
No Kode Nama Saham Keterangan 
1 ABDA Asuransi Bina Dana Tbk. Tetap 
2 AHAP Asuransi Harta Aman PratamaTbk Tetap 
3 AMAG Asuransi Multi Artha GunaTbk Tetap 
4 ASBI Asuransi BintangTbk Tetap 
5 ASDM Asuransi Dayin Mitra Tbk Tetap 
6 ASJT Asuransi Jasa TaniaTbk Tetap 
7 ASRM Asuransi RamayanaTbk Tetap 
8 LPGI Lippo General InsuranceTbk Baru 
9 MREI Maskapai Reasuransi IndonesiaTbk Tetap 
C. Definisi Konseptual dan Operasional Variable 
1. Definisi Konseptual Variabel 
a. Variabel Dependen 
  Nilai Aktiva Bersih (NAB) merupakan salah satu tolak ukur 
dalam memantau hasil investasi atas reksadana.Nilai Aktiva 
Bersih/unit merupakan harga beli per unit penyertaan yang 
dibayarkan investor yangberinvestasi di reksadana (Iman, 2008:128). 
Apabila investor akan mencairkan investasi reksadananya, makaNilai 
Aktiva Bersih/unit menjadi harga jual per unit penyertaan. Menurut 
Alwi (2005) Nilai AktivaBersih (NAB) adalah jumlah aktiva setelah 
dikurangi kewajiban-kewajiban yang ada. Sementara NAB/unit 
adalah jumlah Nilai Aktiva Bersih dibagi dengan jumlah jumlah unit 
penyertaan yang beredar (outstanding). Dengan demikian Nilai 





b.   Variabel Independen 
1) Indeks Harga Saham Gabungan 
 Indeks harga saham adalah suatu indikator yang 
menunjukkan pergerakan harga saham, salah satu indeks harga 
saham adalah Indeks Harga Saham Gabungan. Indeks Harga 
Saham Gabungan  (IHSG)  atau juga dikenal dengan Jakarta 
Composite Index  (JSI), mencakup pergerakan harga seluruh 
saham biasa dan saham preferen yang tercatat di BEI (Anoraga 
dan Pakarti, 2001:101). Sri (2012) mengatakan, secara sederhana 
yang disebut dengan indeks harga adalah suatu angka yang 
digunakan untuk membandingkan suatu peristiwa dengan 
peristiwa lainnya.  
Indeks Harga Saham merupakan indikator utama   yang 
menggambarkan pergerakan harga saham. Dasar perhitungan 
IHSG adalah agregat nilai pasar di seluruh saham yang tercatat. 
Agregat nilai pasar adalah total dari perkalian setiap saham yang 
tercatat dengan masing-masing harga penutupan pada hari 
tersebut. Sedangkan nilai dasar didapat dari total perkalian harga 
pada saat penawaran umum pada pasar perdana ipo (initial public 
offering) dengan banyaknya saham yang terjual pada hari 
tersebut ( Nor Hadi, 2015:289) 
     
           
          




Nilai Dasar  = Kumulatif jumlah saham tercatat (yang 
digunakan untuk perhitungan indeks) dikali dengan harga pasar. 
Nilai Dasar   = nilai yang dibentuk berdasarkan jumlah 
2) Nilai Tukar Rupiah 
 Kurs merupakan nilai mata uang satu yang dinyatakan 
dengan nilai mata uang negara lain. Dalam penelitian ini, satuan 
ukur yang digunakan adalah nilai kurs tengah tiap bulan dengan 
nilai tukar Rupiah terhadap Dollar AS selama periode Januari 
2014-Desember 2018 yang terdapat di Bank Indonesia (Fabozzi 
dan Franco, 1996:724). 
3) Jakarta Interbank Offered Rate (JIBOR) 
 Jakarta Interbank Offered Rate (JIBOR) adalah rata-rata 
dari suku bunga indikasi pinjaman tanpa agunan (unsecured) 
yang ditawarkan dan dimaksudkan untuk ditransaksikan oleh 
Bank Kontributor kepada Bank Kontributor lain untuk 
meminjamkan rupiah untuk tenor  tertentu di Indonesia (Bank 
Indonesia, 2016). Jakarta Interbank Offered Rate merupakan suku 
bunga acuan yang digunakan pada transaksi keuangan antara lain 
untuk referensi suku bunga mengambang, produk derivatif suku 
bunga dan valuasi instrumen keuangan dalam mata uang rupiah.  
 Penggunaan Jakarta Interbank Offered Rate akan 
mendukung terciptanya pasar uang yang likuid dan dalam serta 
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efisiensi transaksi di pasar uang yang pada akhirnya akan 
memperkuat stabilitas moneter dan sistem keuangan di Indonesia. 
Jakarta Interbank Offered Rate ditetapkan berdasarkan suku 
bunga indikasi yang disampaikan oleh bank kontributor. Bank 
Indonesia mewajibkan bank kontributor untuk menerima 
permintaan transaksi meminjam atau meminjamkan rupiah pada 
tingkat suku bunga sesuai suku bunga indikasi yang disampaikan 
oleh bank kontributor tersebut, sepanjang memenuhi batasan 
waktu dan batasan tertentu. dan sejalan dengan yang terjadi di 
negara lain, Bank Indonesia menghentikan Jakarta Interbank 
Offered Rate dalam mata uang dolar Amerika Serikat karena 
sangat jarang atau dapat dikatakan tidak pernah digunakan dan 
diacu oleh pelaku pasar (Supriyanto, 2015:185) 
4) Sertifikat Bank Indonesia 
 Sertifikat Bank Indonesia merupakan surat berharga 
berjangka waktu pendek yang diterbitkan oleh pemerintah guna 
melakukan kebijakan moneter dengan sistem bunga diskonto. 
Skala pengukuran yang digunakan pada penelitian ini adalah 
skala rasio(Niswatin, 2007:149). 
D. Teknik Pengumpulan Data 
Pada penelitian ini digunakan adalah data sekunder. Data sekunder adalah 
sumber data penelitian yang diperoleh melalui media perantara atau secara 
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tidak langsung  berupa buku, catatan, bukti yang telah ada, atau arsip baik 
yang dipublikasikan maupun tidak.  
Teknik pengumpulan data yang digunakan oleh peneliti dalam menyusun 
proposal skripsi ini adalah dengan menggunakan metode dokumentasi. 
Metode dokumentasi yaitu teknik pengumpulan data dengan cara 
menggunakan dan mempelajari data perusahaan yang mengadopsi Nilai 
Aktiva Bersih Reksadana Campuran yang menjadi sampel yaitu sebanyak 
29perusahaan berupa proporsi opsi dalam laporan keuangan tahunan, harga 
eksekusi dan return saham yang diperoleh dari harga penutupan selama 5 
tahun yaitu tahun 2014 sampai 2018 yang telah dipublikasi di 
www.bareksa.com dan www.yahoo.finance.com. 
E. Teknik Pengolahan Data 
Teknik pengolahan data dilakukan untuk menguji hipotesis yang telah 
dirumuskan saling berkaitan dan berhubungan dengan permasalahan yang 
akan diteliti. Teknik pengolahan data dalam penelitian ini menggunakan 
perhitungan komputasi program SPSS (Statistical Product and Service 
Solution) untuk mengolah data sekunder berupa data IHSG, Nilai Tukar 
Rupiah, Jakarta Interbank Offered Rate, dan Sertifikat Bank Indonesia. 
F. Teknik Analisis Data 
Analisis data adalah cara mengolah data yang sudah terkumpul dan 
kemudian dapat memberikan interpretasi. Hasil pengolahan data ini 
digunakan untuk menjawab permasalahan yang telah dirumuskan. Metode 
analiasis data yang digunakan adalah analisis kuantitatif yang dinyatakan 
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dengan angka-angka dan perhitungannya dengan menggunakan Statistical 
Package for Social Science (SPSS) untuk mengukur pengaruhIndeks Harga 
Saham Gabungan, Nilai Tukar Rupiah, Jakarta Interbank Offered Rate, dan 
Sertifikat Bank Indonesia terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran. 
1. Uji Asumsi Klasik 
Uji asumsi klasik adalah analisis yang dilakukan untuk menilai 
apakah didalam sebuah model regresi terdapat masalah-masalah asumsi 
klasik. Pada penelitian ini dilakukan beberapa uji asumsi klasik yaitu: 
a. Uji Normalitas 
Tujuan dari uji normalitas adalah untuk menguji apakah dalam metode 
regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. 
Seperti uji t dan F mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti 
distribusi normal. Jika asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi 
tidak valid untuk jumlah sampai kecil . ada dua cara untuk mendeteksi 
residual berdistribusi normal atau tidak yaitu (Ghozali, 2016:154): 
1) Analisis grafik yang digunakan untuk membandingkan antara data 
observasi dengan distribusi yang mendekati distribusi normal. 
Distribusi normal akan membentuk satu garis lurus diagonal, jika 
data residual normal maka garis yang menggambarkan data 
sesungguhnya akan mengikuti garis diagonalnya.  
2) Jika data menyebar jauh dari diagonal dan tidak mengikuti arah 
garis atau grafik histogram tidak menunjukkan pola distribusi 
normal , maka model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas. 
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b. Uji Multikolinieritas 
Tujuan dari uji multikolinieritas adalah untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). 
Model regresi yang baik tidak terjadi korelasi antara variabel 
independen. Karena jika terjadi korelasi, maka variabel-variabel ini 
tidak ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel independen yang 
nilai korelasi antar sesama variabel independen sama dengan nol. 
Menurut Ghozali (2016:103), multikolinieritas dapat dilihat dari: 
1) Nilai tolerance dan lawannya. 
2) Variance inflation factor (VIF). 
Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variabel independen mana yang 
dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Tolerance mengukur 
variabilitas variabel independen yang terpilih yang tidak dijelaskan 
oleh variabel independen lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah 
sama dengan nilai VIF tinggi (VIF = 1/Tolerance). Nilai cutoff yang 
umum dipakai untuk menunjukkan adanya multikolinieritas adalah 
nilai Tolerance ≤0.10 atau sama dengan nilai VIF ≥ 10. 
c. Uji Autokorelasi 
Tujuan uji autokorelasi adalah untuk menguji apakah dalam model 
regresi linier dan korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t 
dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika 
terjadi korelasi maka terdapat problem autokorelasi yang timbul 
karena residual (kesalahan pengganggu) tidak bebas dari satu 
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observasi ke observasi lainnya. Hal ini sering ditemukan pada data 
runtut waktu (time series) karena gangguan pada seseorang 
individu/kelompok cenderung mempengaruhi  gangguan pada 
individu/kelompok yang sama pada periode berikutnya. Cara 
mendeteksi ada tidaknya autokorelasi yaitu dengan uji  Durbin – 
Watson (DW test) digunakan untuk autokorelasi tingkat satu (first 
order autocorrelation) dan mensyaratkan adanya intercept (konstanta) 
dalam model regresi dan tidak ada variabel lagi diantara variabel 
independen (Ghozali, 2016:107). 
d. Uji Heteroskedastisitas 
Tujuan dari uji heteroskedastisitas adalah untuk menguji apakah 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan yang lain. Varian dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan lain tetap disebut homokedastisitas. 
Model regresi yang baik adalah yang homokedastisitas atau yang tidak 
terjadi heteroskedastisitas.  
Ada beberapa cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
heteroskedastisitas diantaranya dengan melihat grafik plot antara nilai 
prediksi variabel terikat (dependen) yaitu ZPRED  dengan residualnya 
SRESID. Deteksi ada atau tidaknya heteroskedastisitas dapat 
dilakukan dengan melihat ada tidaknya pola tertentu pada grafik 
scatterplot antara SRESID dan ZPRED dimana sumbu Y dan Y yang 
telah diprediksi, dan sumbu X adalah residual (Y prediksi-Y 
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sesungguhnya) yang telah di-studentized. Menurut Ghozali 
(2016:134) dasar analisis heteroskedastisitas sebagai berikut: 
1) Jika ada pola tertentu seperti titik-titik yang ada membentuk pola 
tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian 
menyempit), maka mengindikasi telah terjadi heteroskedastisitas). 
2) Jika tidak ada pola yang jelas serta titik-titik menyebar diatas dan 
dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi 
heteroskedastisitas. 
2. Analisis Regresi Linier Sederhana 
Analisis regreai linier sederhana digunakan untuk melihat besarnya 
pengaruh dari variabel bebas terhadap variable terikat. Analisis regresi 
linier sederhana digunakan untuk menguji hipotesis 1, 2, 3 dan 4. Rumus 
yang digunakan untuk menghitung regresi linier adalah: 
Ŷ =a + bX 
Keterangan : 
Ŷ = Variabel terikat 
a  = Konstanta 
b  = Koefisien regresi linier 
x  = Variabel bebas 
Untuk melihat bentuk regresi antara variabel dengan persamaan regresi 
tersebut, maka nilai a dan b harus ditentukan terlebih dahulu dengan rumus 
dibawah ini :  
Untuk mengetahui nilai a, maka digunakan rumus : 
     










sedangkan untuk mengetahui nilai b, maka digunakan rumus : 
  
 
3. Uji Signifikansi Koefisien Regresi Linear Sederhana 
Uji statistik t menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel 
independen secara individu dalam menerangkan variabel dependen. 
Langkah-langkah pengujiannya yaitu: 
1) Membuat hipotesis dalam bentuk statistik dan kalimat: 
a) Formulasi Hipotesis 1 
Ho : 1 =  0. Tidak terdapat pengaruh yang signifikan Indeks 
Harga Saham Gabungan terhadap Nilai Aktiva 
Bersih Reksadana Campuran pada Perusahaan 
Asuransi Jiwa Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2014-2018 
H1 : 1 ≠  0, Terdapat pengaruh yang signifikan Indeks Harga 
Saham Gabungan terhadap Nilai Aktiva Bersih 
Reksadana Campuran pada Perusahaan Asuransi 
Jiwa Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2014-2018 
b) Formulasi Hipotesis 2 
Ho : 2=  0, Tidak terdapat pengaruh yang signifikan Nilai 
Tukar Rupiah terhadap Nilai Aktiva 
BersihReksadana Campuran pada Perusahaan 
  









Asuransi Jiwa Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2014-2018 
H2 : 2≠  0, Terdapat pengaruh yang signifikan Nilai Tukar 
Rupiah terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana 
Campuran pada Perusahaan Asuransi Jiwa Yang 
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-
2018 
c) Formulasi Hipotesis 3 
Ho : 3=  0, Tidak terdapat pengaruh yang signifikan Jakarta 
Interbank Offered Rate terhadap Nilai Aktiva 
Bersih Reksadana Campuran pada Perusahaan 
Asuransi Jiwa Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2014-2018. 
H3 : 3≠  0, Terdapat pengaruh yang signifikan Jakarta Interbank 
Offered Rate terhadap Nilai Aktiva Bersih 
Reksadana Campuran pada Perusahaan Asuransi 
Jiwa Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2014-2018. 
d) Formulasi Hipotesis 4 
Ho : 4=  0, Tidak terdapat pengaruh yang signifikan Sertifikat 
Bank Indonesia terhadap Nilai Aktiva Bersih 
Reksadana Campuran pada Perusahaan Asuransi 
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Jiwa Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2014-2018. 
H4 : 4≠  0, Terdapat pengaruh yang signifikan Sertifikat Bank 
Indonesia terhadap Nilai Aktiva Bersih 
Reksadana Campuran pada Perusahaan Asuransi 
Jiwa Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2014-2018. 
Menentukan taraf signifikansi α 
Untuk mengujisignifikan dari koefisien korelasi yang diperoleh, akan 
digunakan uji t satu pihak dengan menggunakan tingkat signifikan 
sebesar 95 % (atau  = 5 %). 
2) Kaidah pengujian 
Jika  - ttabel thitung ttabel  maka terima Ho 








b = Nilai Parameter 
Sb = StandarErordari b 
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4) Kesimpulan Ho diterima atau ditolak 
4. Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi linier berganda digunakan oleh peneliti, apabila 
peneliti bermaksud meramalkan bagaimana keadaan (naik turunnya) 
variabel dependen (kriterium), bila dua atau lebih variabel independen 
sebagai faktor predicator berganda akan dilakukan bila jumlah variabel 
independennya minimal dua.  
Analisis regresi linier berganda untuk lebih dari dua variabel dinyatakan 
dengan perumusan linier (Subagyo dan Djarwanto, 2011:270): 
 Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 +e 
Dimana: 
Y  = NAB Reksadana Campuran 
a  = Konstanta 
b1 = Koefisien X1 
b2 = Koefisien X2 
b3 = Koefisien X3 
b4 = Koefisien X4 
X1 = Variabel Indek Harga Saham Gabungan 
X2 = Variabel Nilai Tukar Rupiah 
X3 = Variabel Jakarta Interbank Offered Rate 
X4 = Variabel Sertifikat Bank Indonesia 





5. Uji Signifikansi Koefisien Regresi LinearBerganda (Uji Simultan)  
Uji simultan (Uji F) menunjukkan apakah semua variabel independen 
yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara simultan 
terhadap variabel dependen. 
a. Membuat hipotesis dalam bentuk statistik dan kalimat:  
Ho : 1=2=3=4=0 Tidak terdapat pengaruh yang signifikan Indek 
Harga Saham Gabungan, Nilai Tukar Rupiah, 
Jakarta Interbank Offered Rate danSertifikat 
Bank Indonesia secara simultan terhadap Nilai 
Aktiva Bersih Reksadana Campuran pada 
Perusahaan Asuransi Jiwa Yang Terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2018. 
Ha : 1≠2≠3≠4≠0. Terdapat pengaruh yang signifikan Indek Harga 
Saham Gabungan, Nilai Tukar Rupiah, Jakarta 
Interbank Offered Rate dan Sertifikat Bank 
Indonesia secara simultan terhadap Nilai Aktiva 
Bersih Reksadana Campuran pada Perusahaan 
Asuransi Jiwa Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2014-2018. 
Menentukan taraf signifikansi α 
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Untuk menguji signifikan dari koefisien korelasi yang diperoleh, akan 
digunakan uji F  pihak kanan dengan menggunakan tingkat signifikan 
sebesar 95 % (atau  = 5 %). 
b. Kaidah pengujian 
Jika Fhitung< Ftabel maka terima Ho 
Jika  Fhitung> Ftabel maka tolak Ho 
 
c. MenghitungFhitung 
        
        
              
 
Keterangan : 
JKreg     =  JumlahKuadrat regresi 
JKres    =  Jumlah Kuadrat residu 
k = Jumlah variabel bebas 
n = Jumlah sampel 
Dimana : 
                               
Dan 
       (   ̂)
 
 
Yang akan lebih mudah jika dihitung dengan menggunakan : 
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d. Kesimpulan Ho diterima atau ditolak 
6. Analisis Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi (R
2
) mengukur seberapa jauh kemampuan 
model dalam menerangkan variabel-variabel dependen. Nilai koefisien 
determinasi adalah nol dan satu. Nilai R
2
 menunjukkan kemampuan 
variabel-variabel independen dalam menjelaskan variabel-variabel 
dependen sangat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-
variabel independen memberikan hampir semua informasi yang 
dibutuhkan untuk memprediksi variabel-variabel dependen. Secara 
umum koefisien determinasi untuk data silang relatif rendah karena 
adanya variasi yang besar antara masing-masing pengamatan, dan untuk 
data runtut waktu biasanya mempunyai koefisien determinasi yang 
tinggi. 
Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi adalah bias 
terhadap jumlah variabel independen yang dimasukkan kedalam model. 
Setiap tambahan satu variabel independen, maka R
2 
akan meningkat. 
Model regresi terbaik adalah dengan menggunakan Adjusted R
2
 yang 
dapat naik atau turun bila satu variabel independen ditambahkan kedalam 
model (Ghozali, 2016:95). Adjusted R
2
 diperoleh dengan rumus: 
Adjusted R2 
 1 k 
n k
 
Rumus koefisien determinasi adalah: 
KD = R
2






HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
A. Deskripsi Objek Penelitian 
1. Deskripsi Bursa Efek Indonesia 
a. Sejarah Perkembangan Bursa Efek Indonesia 
Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum 
Indonesia merdeka. Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak 
jaman kolonial Belanda dan tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. 
Pasar modal didirakan oleh pemerintah Hindia Belanda untuk 
kepentingan pemerintah kolonial atau VOC. 
Meskipun pasar modal telah ada sejak tahun1912, 
perkembangan dan pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti 
yang diharapkan, bahkan pada beberapa periode kegiatan pasar modal 
mengalami kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh beberapa faktor 
seperti perang dunia ke I dan II, perpindahan kekuasaan dari 
pemerintah kolonial kepada pemerintah Republik Indonesia, dan 
berbagai kondisi yang menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat 
berjalan sebagaimana mestinya. 
Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar 
modal tahun 1977, dan beberapa tahun kemudian pasar modal 





yang dikeluarkan pemerintah.Secara singkat, tonggak perkembangan pasar 
modal di Indonesia dapat dilihat sebagai berikut: 
Tabel 3 
Sejarah Bursa Efek Indonesia 
(Desember 
1912) 
Bursa Efek pertama di Indonesia dibentuk di Batavia oleh 
Pemerintah Hindia Belanda. 
(1914-1918) Bursa Efek di Batavia ditutup selama Perang Dunia ke I. 
(1925-1942) Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali bersama dengan Bursa 
Efek di Semarang dan di Surabaya. 
(Awal tahun 
1939) 
Karena isu politik (Perang Dunia II) Bursa Efek di Semarang 
dan Surabaya ditutup. 
(1942-1952) Bursa Efek di Jakarta ditutup kembali selama Perang Dunia II. 
(1956) Program Nasionalisasi perusahaan Belanda. Bursa Efek 
semakin tidak aktif. 
(1956-1977) Perdagangan di Bursa Efek vakum. 
(10 Agustus 
1977) 
Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden Soeharto. BEJ 
dijalankan dibawah Bapepam (Badan Pelaksana Pasar Modal). 
Pengaktifan kembali Pasar Modal ini juga ditandai dengan go 
public PT. Semen Cibinong sebagai emiten pertama 19 Tahun 
2008 tentang Surat Berharga Syariah Negara. 
(1977-1987) Perdagangan di Bursa Efek sangat lesu. Jumlah emiten hingga 
1987 baru mencapai 24. Masyarakat lebih memilih instrument 





(1987) Ditandai dengan hadirnya Paket desember 1987 (PAKDES 87) 
yang memberikan kemudahan bagi perusahaan untuk 
melakukan Penawaran Umum dan investor asing menanamkan 
modal di Indonesia. 
(1988-1990) Paket deregulasi dibidang perbankan dan pasar modal 
diluncurkan. Pintu BEJ terbuka untuk asing. Aktivitas bursa 
terlihat meningkat. 
(2 Juni 1988) Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai beroperasi dan dikelola 
oleh Persatuan Perdagangan Uang dan Efek (PPUE), 
sedangkan organisasinya terdiri dari broker dan dealer. 
(Desember 
1988) 
Pemerintah mengeluarkan paket Desember 1988 (PAKDES 
88) yang memberikan kemudahan perusahaan untuk go public 




Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan dikelola oleh 
Perseroan Terbatas milik swasta yaitu PT. Bursa Efek 
Surabaya. 
(13 Juli 1992) Swastanisasi BEJ. Bapepam berubah menjadi Badan Pengawas 
pasar Modal. Tanggal ini diperingati sebagai HUT BEJ. 
(22 Mei 1995) Sistem Otomasi perdagangan di BEJ dilaksanakan dengan 
sistem komputer JATS (Jakarta Trading Systems). 
(10 
November 
Pemerintah mengeluarkan Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 





1995) Januari 1999. 
(1995) Bursa Paralel Indonesia merger dengan Bursa Efek Surabaya. 
(2000) Sistem Perdagangan Tanpa Warkat (scripless trading) mulai 
diaplikasikan di Pasar Modal Indonesia. 
(2002) BEJ mulai mengaplikasikan sistem perdagangan jarak jauh 
(remote trading). 
(2007) Penggabungan Bursa Efek Surabaya (BES) ke Bursa Efek 
Jakarta (BEJ) dan berubah nama menjadi Bursa Efek 
Indonesia (BEI). 
(2008) Bursa Efek melakukan suspend, penutupan transaksi di lantai 
bursa. Sebuah langkah yang belum pernah terjadi di lantai 
bursadi Indonesia.  
(2009) Bursa Efek Indonesia mengenalkan sistem perdagangannya 
yang baru JATS-G. 
(2010) Salah satu tahun keemasan Bursa Efek Indonesia, IHSG 
mencatatkan pertumbuhan terbaik di Asia Pasifik. 
(2013) Bursa Efek Indonesia secara berturut-turut memecahkan rekor 
harga tertingginya. 
Jam perdagangan di BEI mengalami perubahan dan Bapepam 
LK telah melebur menjadi OJK (Otoritas Jasa Keuangan). 
(2014) Pada tahun 2014, Indonesia berada pada peringkat 120 dari 
189 negara (Doing Bussiness Report) dengan waktu yang 





adalah 48 hari, bandingkan dengan Singapura yang berada di 




Pada 9 September 2015 diluncurkan paket kebijakan ekonomi 




Pada 29 September 2015 diluncurkan paket kebijakan ekonomi 
yaitu Paket Kebijakan Tahap II September 2015. 
(2016) Sepanjang tahun 2016, IHSG telah meningkat dan tertinggi 
kelima diantara bursa-bursa utama dunia serta tertinggi kedua 
di kawasan Asia Pasifik. 
(2017) Tahun 2017, IHSG terus mencatat penguatan hingga beberapa 
kali mengukir rekor. Hingga 28 Desember 2017, kapitalisasi 
pasar di BEI telah mencapai Rp. 6.993 triliun dan 
penggalangan dana di pasar modal telah mencapai Rp. 802 
triliun. 
Sumber: www.idx.co.id 
b. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia 
Visi:  Menjadi bursa yang kompetitif dengan krediilitas tingkat 
dunia. 
Misi:  Membangun bursa efek yang mudah diakses dan 
memfasilitasi mobilisasi dana jangka panjang untuk seluruh 





di Jakarta tapi di seluruh Indonesia. Tidak hanya bagi 
institusi, tapi juga bagi individu yang memenuhi kualifikasi 
mendapatkan pemerataan melalui pemilikan. Serta 
meningkatkan reputasi Bursa Efek Indonesia, melalui 
pemberian Layanan yang berkualitas dan konsisten kepada 
seluruh stakeholders perusahaan. 





Sedangkan susunan pengurus Bursa Efek Indonesia (BEI) 
adalah sebagai berikut: 





1) Komisaris Utama : John Aristianto Prasetio 
2) Komisaris  : Garibaldi Thohir 
3) Komisaris  : Hendra H. Kustarjo Danusasmita 
4) Komisaris  : Lydia Trivelly Azhar 
b. Dewan Direksi 
1) Direktur Utama: Inarno Djayadi 
2) Direktur Penilaian Perusahaan: I Gede Nyoman Yetna 
3) Direktur Perdagangan dan Pengaturan Anggota Bursa:Laksono 
W. Widodo 
4) Direktur Pengawasan Transaksi dan Kepatuhan: Kristian S. 
Manullang 
5) Direktur Teknologi dan Manajemen Risiko: Fithri Hadi 
6) Direktur Pengembangan: Hasan Fawzi 
7) Direktur Keuangan SDM: Risa E. Rustam 
Bursa Efek Indonesia pada akhir tahun 2017 memiliki 28 
kantor perwakilan serta 321unit galeri investasi. Bagi PT. Bursa Efek 
Indonesia kantor perwakilan BEI dan gallery investasi merupakan 
sarana dan prasarana pedukung program dalam memperdalam pasar 
modal di Indonesia. Galeri investasi merupakan bentuk kerjasama 
antara BEI, Perguruan Tinggi dan Perusahaan Sekuritas. Peran galeri 
investasi BEI yaitu menyediakan semua publikasi dan semua bahan 
cetakan mengenai pasar modal yang di terbitkan oleh Bursa Efek 





Informasi dan data yang ada di galeri investasi BEI dapat digunakan 
oleh civitas akademika bukan hanya untuk tujuan komersial dalam hal 
transaksi jual dan beli saham. 
2. Deskripsi Perusahaan Sampel 
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2018. 
Teknik pengambilan sampel yang digunakan pada penelitian ini 
menggunakan metode purposive sampling, yaitu sampel yang ditarik 
dengan menggunakan pertimbangan tertentu, dengan memperhatikan 
kriteria sebagai berikut : 
a. Perusahaan Publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
mempunyai laporan keuangan yang telah dipublikasikan dan lengkap 
selama tahun 2014-2018 meliputi Indeks Harga Saham 
Gabungan(IHSG), Nilai Tukar Rupiah, Jakarta Interbank Offered 
Rate (JIBOR), Sertifikat Bank Indonesia (SBI) dan Nilai Aktiva 
Bersih Reksadana Campuran. 
b. Laporan keuangan mempunyai tahun buku yang berakhir pada 31 
Desember. 
Dari kriteria yang telah ditetapkan dalam penelitian ini, diperoleh 














Perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini adalah 
perusahaan publik selama periode tahun 2014 sampai 2018 yang 
terdaftar di BEI, maka diperoleh sampel sebanyak 9 perusahaan 
yaitu sebagai berikut: 
a. PT. Asuransi Bina Dana Arta Tbk 
Kode Perusahaan : ABDA 
Alamat    : Jalan Jendral Sudirman Kav. 59, Jakarta. 
Telepon    : (021) 5140-1688 
Presiden Direktur : Candra Gunawan 
Presiden Komisaris : Tjan Soen Eng, PhD 
b. PT. Asuransi Harta Aman Pratama Tbk 
Kode Perusahaan : AHAP 
No. Nama Emiten Nama Perusahaan 
1. ABDA PT. Asuransi Bina Dana Artha Tbk 
2. AHAP PT. Asuransi Harta Aman Pratama Tbk 
3. AMAG PT. Asuransi Multi Artha Guna Tbk 
4. ASBI PT. Asuransi Bintang Tbk 
5. ASDM PT. Asuransi Dayin Mitra Tbk 
6. ASJT PT. Asuransi Jasa Tania Tbk 
7. ASRM PT. Asuransi Ramayana Tbk 
8. LPGI PT. Lippo General Insure Tbk 





Alamat    : Jalan Balikpapan Raya No. 6, Jakarta. 
Telepon    : (62-21) 634-8760 
Presiden Direktur : Sunyata Wangsadarma 
Presiden Komisaris : Adhi Indrawan 
c. PT. Asuransi Multi Artha Guna Tbk 
Kode Perusahaan  : AMAG 
Alamat    : Jalan K.H Mansyur Kav, 126, Jakarta. 
Telepon    : (6221) 270 0590 
Presiden Direktur : Linda Juliana J.L Delhaye 
Presiden Komisaris : Ramaswamy Athappan 
d. PT. Asuransi Bintang Tbk 
Kode Perusahaan  : ASBI 
Alamat    : Jalan R.S Fatmawati No. 32, Jakarta. 
Telepon    : (6221) 7590 2777 
Presiden Direktur   : Hartanto Sri Margi Widodo 
Presiden Komisaris : Dipl. Ing. Shanti Lasminingsih Poesposoetjipto 
e. PT. Asuransi Dayin Mitra Tbk 
Kode Perusahaan : ASDM 
Alamat    : Jalan Hayam Wuruk No. 8, Jakarta. 
Telepon    : (021) 8086 8888 
Presiden Direktur : Dewi Mandrawan 
Presiden Komisaris : Bustomi Usman 





Kode Perusahaan : ASJT 
Alamat    : Jalan Teuku Cik Ditiro No. 14, Jakarta. 
Telepon    : (021) 310 1850 
Presiden Direktur  : H. Basran Damanik 
Presiden Komisaris : Achmad Mangga Barani 
g. PT. Asuransi Ramayana Tbk 
Kode Perusahaan : ASRM 
Alamat    : Jalan Kebon Sirih No. 49, Jakarta. 
Telepon    : (021) 3193 7148 
Presiden Direktur : Syahril 
Presiden Komisaris : Aloysius Winoto Doeriat 
h. PT. Lippo General Insurance Tbk 
Kode Perusahaan : LPGI 
Alamat    : Jalan H.R Rasuna Said Kav. B-12, Jakarta 
Selatan. 
Telepon    : (021) 525 6161 
Presiden Direktur : Agus Benjamin 
Presiden Komisaris : Benny Haryanto Djie 
i. PT. Maskapai Reasuransi Indonesia Tbk 
Kode Perusahaan : MREI 
Alamat    : Jalan Jendral Sudirman Kav. 76-78, Jakarta. 
Telepon    : (021) 5793 6588 





Presiden Komisaris : Sarkoro Handajani 
3. Deskripsi Variabel Penelitian 
 a. Nilai Aktiva Bersih 
 Nilai Aktiva Bersih adalah harga wajar dari portofolio suatu 
reksadana setelah dikurangi biaya operasional kemuadian dibagi jumlah 
saham/unit penyertaan yang telah beredar pada saat tersebut. Berikut ini 
adalah data perusahaan publik yang menerapkan nilai aktiva bersih 
reksadana campuran selama tahun 2014 sampai dengan 2018 : 
Tabel 5 
Total Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran 
Periode Januari 2014-Desember 2018 
No Emiten 
Nilai Aktiva Bersih (Rp) 
2014 2015 2016 2017 2018 
1 ABDA 188.679.069 278.975.994 197.206.138 165.019.709 50.829.464 
2 AHAP 24.983.743.550 11.112.184.093 10.867.105.610 -11.596.068.004 23.808.902.654 
3 AMAG 148.645.148 211.949.051 138.846.827 135.713.877 54.333.348 
4 ASBI 14.090.942 30.471.312 18.730.381 13.929.913 15.214.756 
5 ASDM 44.342.032 55.688.175 47.585.763 47.585.763 46.774.989 
6 ASJT 18.088.000 22.086.000 28.243.000 11.858.000 9.340.000 
7 ASRM 68.305.644.105 79.479.258.285 77.829.512.162 73.843.996.987 48.917.096.420 
8 LPGI 143.039.485.050 94.803.867.025 85.931.797.552 96.799.303.814 28.317.681.734 
9 MREI 88.610.810.664 163.493.614.231 159.740.130.406 185.047.232.122 161.351.271.611 
 
Dari pengamatan tabel 5 selama tahun 2014 sampai tahun 2018 didapatkan 
perusahaan yang memiliki nilai aktiva bersih tertinggi adalah pada emiten 
AMAG tahun 2014 yaitu Rp 24.983.743.550,. Hal tersebut berarti dengan 
kemampuan perusahaan tersebut menghasilkan laba dengan mengelola aset 
yang dimiliki adalah sebesar Rp 24.983.743.550,. Sedangkan perusahaan yang 
memiliki nilai aktiva bersih terendah selama tahun 2014 sampai tahun 2018 





b. Indeks Harga Saham Gabungan 
 Indeks Harga Saham Gabungan merupakan indeks yangmenunjukkan 
pergerakan harga saham secara umum yang tercatat di bursa efekyang menjadi 
acuan tentang perkembangan kegiatan di pasar modal. Indeks Harga Saham 
Gabungan inibisa digunakan untuk menilai situasi pasar secara umum atau 
mengukur apakahharga saham mengalami kenaikan atau penurunan. Berikut 
ini adalah data indeks harga saham dari tahun 2014 sampai dengan 2018 : 
Tabel 6 
Indeks Harga Saham Gabungan 
Periode Januari 2014-Desember 2018 
No Emiten 
Indeks Harga Saham Gabungan (Rp) 
2014 2015 2016 2017 2018 
1 ABDA 1.021.063.631,6 1.302.877.184,2 1.127.254.236,8 1.184.433.789,5 1.011.914.894,7 
2 AHAP 266.666.666,6 43.482.352,9 38.541.176,4 38.541.176,4 16.800.000 
3 AMAG 7.373.302.994,3 18.100.857.143 17.815.053.333 18.100.857.143 18.100.857.143 
4 ASBI 20.815.543,9 9.640.883,5 16.652.435,1 12.553.148,5 10.955.549,3 
5 ASDM 33.969.230.769 33.821.538,4 29.095.384,6 30.129.230,7 34.412.307,6 
6 ASJT 294.000.000 314.000.000 372.000.000 384.000.000 720.000.000 
7 ASRM 45.951.476,2 82.247.778,4 96.194.140,8 80.459.783,2 84.035.773,6 
8 LPGI 323.595.505,6 353.932.584,2 364.044.943,8 276.404.494,3 289.887.640,4 
9 MREI 329.315.500 481.546.260 230.092.200 481.546.260 396.110.620 
 
 Indeks Harga Saham Gabungan merupakan barometer kesehatan pasar 
modal yang dapat menggambarkan kondisi bursa efek yang terjadi. Dari 
pengamatan tabel 6 selama tahun 2014 sampai tahun 2018 didapatkan IHSG 
tertinggi adalah emiten AMAG tahun 2015 yaitu sebesar Rp 18.100.857.143,. 
Sedangkan IHSG terendah adalah pada emiten ASBI yaitu sebesar Rp 







c. Nilai Tukar Rupiah 
Nilai tukar merupakan harga yang harus dibayar oleh mata uang suatu 
negara untuk memperoleh mata uang dari negara lain. Kurs memainkan 
peranan yang sangat penting dalam keputusan-keputusan pembelanjaan karena 
kurs memungkinkan kita untuk menerjemahkan harga-harga dari berbagai 
negara lain ke dalam satu bahasa yang sama. Kurs valuta asing dapat 
didefinisikan sebagai nilai seunit valuta asing apabila ditukarkan dengan mata 
uang dalam negeri. Berikut ini adalah data nilai tukar rupiah tahun 2014 
sampai dengan 2018 : 
Tabel 7 
Nilai Tukar Rupiah 
Periode Januari 2014-Desember 2018 
No Emiten 
Nilai Tukar Rupiah (Rp) 
2014 2015 2016 2017 2018 
1 ABDA 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
2 AHAP 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
3 AMAG 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
4 ASBI 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
5 ASDM 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
6 ASJT 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
7 ASRM 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
8 LPGI 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
9 MREI 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
 
 Nilai Tukar Rupiah diatas menunjukkan nilai tertinggi selama periode 
tahun 2014 sampai 2018 adalah sebesar Rp. 14.409, dan nilai terendah sebesar 
Rp.12.378. 
d. Jakarta Interbank Offered Rate 
Jakarta Interbank Offered Rate merupakan suku bunga acuan yang 





mengambang, produk derivatif suku bunga dan valuasi instrumen keuangan 
dalam mata uang rupiah. Penggunaan Jakarta Interbank Offered Rate akan 
mendukung terciptanya pasar uang yang likuid dan dalam serta efisiensi 
transaksi di pasar uang yang pada akhirnyan akan memperkuat stabilitas 
moneter dan sistem keuangan di Indonesia. Berikut ini adalah data jakarta 
interbank offered rate tahun 2014 sampai dengan 2018 : 
 
Tabel 7 
Jakarta Interbank Offered Rate 
Periode Januari 2014-Desember 2018 
No Emiten 
Jakarta Interbank Offered Rate (%) 
2014 2015 2016 2017 2018 
1 ABDA 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
2 AHAP 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
3 AMAG 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
4 ASBI 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
5 ASDM 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
6 ASJT 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
7 ASRM 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
8 LPGI 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
9 MREI 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
 
 Berdasarkan tabel diatas Jakarta Interbank Offered Rate mengalami naik 
turun di setiap tahunnya, dan suku bunga tertinggi Jakarta Interbank Offered Rate 
yaitu sebesar 8,22% dan suku bunga terendahnya yaitu sebesar 6,64%. 
 
e. Sertifikat Bank Indonesia 
Sertifikat Bank Indonesia pada prinsipnya adalah surat berharga atas unjuk 
dalam rupiah yang diterbitkan oleh Bank Indonesia sebagai pengakuan utang 
berjangka waktu pendek dan diperjual belikan dengan diskonto (Siamat, 2005). 





BI-rate, yang kemudian digunakan sebagai acuan para pelaku pasar dalam 
sistem lelang. Berikut ini adalah data sertifikat bank indonesia tahun 2014 
sampai dengan 2018 : 
Tabel 8 
Sertifikat Bank Indonesia 
Periode Januari 2014-Desember 2018 
No Emiten 
Sertifikat Bank Indonesia (%) 
2014 2015 2016 2017 2018 
1 ABDA 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
2 AHAP 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
3 AMAG 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
4 ASBI 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
5 ASDM 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
6 ASJT 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
7 ASRM 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
8 LPGI 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
9 MREI 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
 
 Dari tabel diatas dapat dilihat Sertifikat Bank Indonesia disetiap bulannya 
mengalami penurunan, dan dapat dilihat nilai tertinggi Sertifikat Bank 
Indonesia adalah sebesar 9,09% dan nilai terendah Sertifikat Bank Indonesia 
adalah sebesar 3,45%. 
 
 
B. Analisis Data 
1. Uji Asumsi Klasik 
Suatu model regresi yang baik adalah model regresi yang memenuhi 
asumsi klasik yaitu, asumsi normalitas, multikolinieritas, autokorelasi dan 
heterokedastisitas. Oleh karena itu, perlu dilakukan pengujian normalitas, 





pengujian hipotesis.Berikut penjelasan uji asumsi klasik yang akan 
dilakukan penelitian ini: 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi memilki distribusi normal. Menurut Ghozali (2016: 140) ada dua 
cara untuk mendeteksi apakah residual tersebut memiliki distribusi yang 
normal atau tidak. Asumsi Normalitas merupakan asumsi dimana setiap 
variabel dan semua kombinasi linear dari variabel terdistribusi dengan 
normal.  Kalau asumsi  ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid 
(Ghozali, 2016: 154). Salah satu cara termudah untuk melihat normalitas 
residual adalah dengan melihat grafik histrogram yang membandingkan 
antara data observasi dengan distribusi yang mendekati distribusi normal. 
Jadi dalam penelitian ini uji normalitas untuk mendeteksi apakah residual 
berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan analisis grafik histrogram dan 
dengan melihat normal probability plot. Dasar pengambilan keputusan : 
1) Jika data menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis 
diagonalnya, maka model regresi memenuhi asumsi normalitas. 
2) Jika data menyebar jauh dari garis diagonal dan/atau tidak mengikuti 









Hasil normal P-Plot Normalitas 
 
Berdasarkan hasil dari uji normalitas pada penelitian ini dapat 
dilihat bahwa titik-titik menyebar disekitar garis diagonal dan 
penyebaran mengikuti arah garis diagonal. Dengan demikian dapat 
dinyatakan bahwa penyebaran data mendekati normal atau memenuhi 
asumsi normalitas. 
b. Uji Multikoliniearitas 
Uji multikoliniearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen 
(Ghozali, 2016:103). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi di antara variabel independen. Jika variabel independen saling 





dimaksud mengandung makna tidak saling mempengaruhi atau tidak 
saling menginterferensi. Jika terjadi korelasi, maka terdapat problem 
multikoliniearitas. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi diantara variabel independennya. Ada tidaknya 
multikoliniearitas di dalam model regresi adalah dilihat dari besaran 
VIF (Variance Inflation Factor) dan tolerance. Regresi yang terbebas 
dari problem multikolinearitas apabila nilai VIF < 10 dan nilai 
tolerance > 0,10, maka data tersebut tidak ada multikolinearitas 
(Ghozali, 2016:103). 
Tabel 9 








1 (Constant)   
IHSG ,991 1,009 
Nilai Tukar Rupiah ,107 9,355 
JIBOR ,215 4,642 
SBI ,148 6,769 
a. Dependent Variable: NAB 
 
Dari hasil perhitungan uji multikolinieritas diperoleh  nilai 
variance inflation factor (VIF) masing-masin yaitu 1,009; 9,355;4,642; 
dan 6,769. Nilai variance inflation factor (VIF) dari empat variabel 
bebas tersebut lebih kecil dari batas nilai variance inflation factor (VIF) 





dapat disimpulkan bahwa model regresi tersebut tidak terdapat 
masalah multikolinearitas. 
c. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam sebuah model 
regresi linear ada korelasi antara kesalahan penggangu pada periode t 
dengan kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Autokorelasi 
digunakan pada model regresi yang datanya time series (Ghozali, 
2016: 107). Jika terjadi korelasi, maka ada problem autokorelasi. Salah 
satu cara untuk mengetahui ada tidaknya autokorelasi pada model regresi 
adalah dengan melakukan Uji Durbin Watson (DW). Pengambilan 
keputusan ada tidaknya autokorelasi : 
1) Bila nilai Dw terletak antara batas atas atau Upper bound (du) dan (4-
du), maka koefisien autokorelasi sama dengan nol yang berarti tidak 
ada gangguan autokorelasi.  
2) Bila nilai Dw lebih rendah dari batas bawah atau Lower Bound 
sebesar (du), maka koefisien autokorelasi lebih besar dari nol yang 
berarti ada masalah autokorelasi positif.  
3) Bila nilai Dw lebih besar dari (4-dl), maka koefisien autokorelasi 
lebih kecil daripada nol yang berarti ada autokorelasi ada autokorelasi 
negative  
Bila nilai Dw terletak antara batas atas (du) dan batas bawah (dl), 














a. Predictors: (Constant), Lag_Residual_1 
b. Dependent Variable: Unstandardized Residual 
 
Tabel tersebut menunjukkan bahwa nilai Durbin-Watson 
adalah sebesar 1,970 sedangkan dari tabel Durbin-Watson dengan 
signifikansi 0,05 dan jumlah data (n) = 70, serta k = 4 (k adalah 
jumlah variabel independen) diperoleh nilai du sebesar 1,735 dan dl 
sebesar 1,494 sedangkan 4 - du(4 – 1,735) = 2,265 maka Durbin-
Watson terletak antara 1,735 < 2,142> 2,265. Jadi, dapat disimpulkan 
tidak ada autokorelasi dalam model regresi. 
d. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan 
ke pengamatan yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan 
ke pengamatan lain tetap, maka disebut homokedastisitas dan jika 
berbeda disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah 
yang homokedastisitas atau tidak heteroskedastisitas. Cara untuk 
mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan 





titik menyebar diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak 
terjadi heteroskedastisitas. 
Analisis dengan grafik plot memiliki kelemahan yang cukup 
signifikan oleh karena dengan jumlah pengamatan mempengaruhi 
hasil ploting. Semakin sedikit jumlah pengamatan semakin sulit 
menginterprestasikan hasil grafik plot. Oleh sebab itu dalam penelitian 
ini menggunakan uji glejser untuk lebih dapat menjamin keakuratan 
hasil yaitu dengan cara meregresi nilai absolute residual terhadap 
variabel independen. Jika variabel independen signifikan secara 
statistik mempengaruhi variabel independen, maka ada indikasi terjadi 
heteroskedastisitas. 
Gambar 2 
Hasil Uji Heterokedastisitas 
 
 
Berdasarkan grafik scatterplot menunjukkan bahwa tidak 
ditemukan pola tertentu yang teratur dan titik-titik menyebar di atas 
dan di bawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini berarti tidak terjadi 





2. Analisis Regresi Linier Sederhana 
Analisis regresi linier sederhana digunakan untuk melihat 
besarnya pengaruh dari variabel bebas terhadap variabel terikat. 
Analisis regresi linier sederhana digunakan untuk menguji hipotesis 1, 
2, 3 dan 4. Hasil perhitungan regresi linier sederhana adalah: 
a. Regresi Linier Sederhana Indeks Harga Saham Gabungan Terhadap 
Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran. 
Tabel 11 
Hasil Analisis Regresi Linier Sederhana Indeks Harga Saham 









T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 
40,061 87,427  4,636 ,000 
IHSG -2,376 1,598 -,221 -1,487 ,144 
a. Dependent Variable: NAB 
 
Analisis regresi linier sederhana yang dilakukan dengan 
menggunakan program SPSS menghasilkan persamaan regresi yaitu Ŷ 
=  40,061 – 2,376 X1.  Dari persamaan regresi yang diperoleh tersebut 
dapat diartikan bahwa:  
1) Nilai a (konstanta) sebesar 40,061 dapat diartikan bahwa jika indeks 
harga saham gabungan tidak ada atau bernilai konstan maka Nilai 





2) Koefisien regresi untuk indeks harga saham gabungan sebesar -
2,376 dan bertanda negative menyatakan bahwa setiap peningkatan 
indeks harga saham gabungan sebesar 1% maka akan menurunkan 
nilai aktiva bersih reksadana campuran tahun 2014-2018 sebesar 
Rp2,376, sebaliknya setiap penurunan indeks harga saham 
gabungan sebesar 1% maka akan menaikkannilai aktiva bersih 
reksadana campuran tahun 2014-2018 sebesar Rp-2,376. 
Dari hasil uji signifikansikoefisien regresi linier 
sederhanaindeks harga saham gabungan terhadap nilai aktiva 
bersih reksadana campuran Tahun 2014-2018 (Tabel 11) diperoleh 
nilai sig.  sebesar 0,144>dari α (alfa)   0,05  sehingga dapat 
disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh yang signifikan indeks 
harga saham gabungan terhadap nilai aktiva bersih reksadana 
campuran Tahun 2014-2018 dengan demikian hipotesis satu tidak 
diterima. 
b. Regresi Linier Sederhana Nilai Tukar Rupiah Terhadap Nilai Aktiva 












Hasil analisis regresi linier sederhana nilai tukar rupiah terhadap 









T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 
67,043 16,212  ,399 ,000 
Nilai Tukar 
Rupiah 
-23,768 12,128 -,029 -,188 ,852 
a. Dependent Variable: NAB 
 
Analisis regresi linier sederhana yang dilakukan dengan 
menggunakan program SPSS menghasilkan persamaan regresi yaitu  Ŷ 
= 67,043 - 23,768 X2.  Dari persamaan regresi yang diperoleh tersebut 
dapat diartikan bahwa:  
1) Nilai a (konstanta) sebesar67,043 dapat diartikan bahwa jika Nilai 
Tukar Rupiah tidak ada atau bernilai konstan maka Nilai Aktiva 
Bersih Reksadana Campuran Tahun 2014-2018 sebesar Rp 67,043.  
2) Koefisien regresi untuk Nilai Tukar Rupiah sebesar -23,768 dan 
bertanda negatif menyatakan bahwa setiap peningkatan Nilai Tukar 
Rupiah sebesar 1% maka akan menurunkan nilai aktiva bersih 
reksadana campuran sebesar Rp 23,768, sebaliknya setiap 





meningkatkan nilai aktiva bersih reksadana campuran sebesar Rp -
23,768. 
Dari hasil uji signifikansi koefisien regresi linear sederhana Nilai 
Aktiva Bersih terhadap nilai aktiva bersih tahun 2014-2018 (Tabel 
12) diperoleh nilai sig.  sebesar 0,852< dari α (alfa)   0,05  
sehingga dapat disimpulkan bahwa tidakterdapat pengaruh yang 
signifikan Nilai Aktiva Bersih terhadap nilai aktiva bersih reksadana 
campuran dengan demikian hipotesis dua tidakditerima. 
c. Regresi Linier Sederhana Jakarta Interbank Offered Rate Terhadap 
Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran. 
Tabel 13 
Hasil analisis regresi linier sederhana jakarta interbank offered rate 









T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 
19,341 11,060  ,171 ,000 
JIBOR 21,684 15,337 ,021 ,139 ,01 
a. Dependent Variable: NAB 
 
 
Analisis regresi linier sederhana yang dilakukan dengan 





= 19,341 + 21,684 X2.  Dari persamaan regresi yang diperoleh tersebut 
dapat diartikan bahwa:  
1) Nilai a (konstanta) sebesar 19,341 dapat diartikan bahwa jika Jakarta 
Interbank Offered Rate tidak ada atau bernilai konstan maka nilai 
aktiva bersih reksadana campuran tahun 2014-2018 sebesar Rp 
19,34.  
2) Koefisien regresi untuk Jakarta Interbank Offered Rate sebesar 
21,684dan bertanda positif menyatakan bahwa setiap peningkatan 
jakarta interbank offered rate sebesar 1% maka akan meningkatkan 
nilai aktiva bersih reksadana campuran sebesar Rp21,684, 
sebaliknya setiap penurunan jakarta interbank offered rate sebesar 
1% maka akan menurunkan nilai aktiva bersih reksadana campuran 
sebesar Rp 21,684. 
Dari hasil uji signifikansi koefisien regresi linearsederhana Jakarta 
Interbank Offered Rate terhadap nilai aktiva bersih tahun 2014-2018 
(Tabel 13) diperoleh nilai sig.  sebesar 0,01< dari α (alfa)   0,05  
sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan 
Jakarta Interbank Offered Rate terhadap nilai aktiva bersih reksadana 
campuran dengan demikian hipotesis tiga dapat diterima. 
d. Regresi Linier Sederhana Sertifikat Bank Indonesia Terhadap Nilai 









Hasil analisis regresi linier sederhana sertifikat bank indonesia 








T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 
31,455 23,523  1,309 ,000 
SBI 72,106 34,466 ,031 ,206 ,837 
a. Dependent Variable: NAB 
Analisis regresi linier sederhana yang dilakukan dengan 
menggunakan program SPSS menghasilkan persamaan regresi yaitu  Ŷ 
= 31,455 + 72,106 X2.  Dari persamaan regresi yang diperoleh tersebut 
dapat diartikan bahwa:  
1) Nilai a (konstanta) sebesar 31,455dapat diartikan bahwa jika Sertifikat 
Bank Indonesia tidak ada atau bernilai konstan maka nilai aktiva 
bersih reksadana campuran tahun 2014-2018 sebesar Rp 31,455.  
2) Koefisien regresi untuk Sertifikat Bank Indonesia sebesar 72,106 dan 
bertanda positif menyatakan bahwa setiap peningkatan Sertifikat 
Bank Indonesia sebesar 1% maka akan meningkatkan nilai aktiva 
bersih reksadana campuran sebesar Rp 72,106, sebaliknya setiap 
penurunan sertifikat bank indonesia sebesar 1% maka akan 






Dari hasil uji signifikansikoefisien regresi sederhanasertifikat bank 
indonesia terhadap nilai aktiva bersih tahun 2014-2018 (Tabel 
14)diperoleh nilai sig.  sebesar 0,837< dari α (alfa)   0,05  sehingga 
dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh yang signifikan 
Sertifikat Bank Indonesia terhadap nilai aktiva bersih reksadana 
campuran dengan demikian hipotesis empattidakditerima. 
3. Analisis Regresi Berganda 
Analisis regresi pada dasarnya adalah studi mengenal 
ketergantungan variabel dependen (terikat) dengan satu atau lebih 
variabel independen, dengan tujuan untuk mengestimasi atau 
memprediksi rata-rata populasi atau nilai rata-rata variabel dependen 
berdasarkan nilai variabel independen yang diketahui. Analisis regresi 
berganda digunakan untuk menguji hopotesis 5. Adapun persamaan 
untuk menguji hipotesis secara keseluruhan pada penelitian ini adalah 























T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 12,509 37,870  ,340 ,736 
IHSG -2,395 1,660 -,223 -1,442 ,157 
Nilai Tukar 
Rupiah 
-12,358 38,732 -,155 -,329 ,744 
JIBOR 13,901 33,570 ,133 ,401 ,691 
SBI -23,897 91,875 -,103 -,257 ,799 
a. Dependent Variable: NAB 
 
Analisis regresi linier berganda yang dilakukan dengan menggunakan 
program SPSS menghasilkan persamaan regresi yaitu  Ŷ = 12,509- 2,395 
X1 – 12,358 X2 + 13,901 X3– 23,897 X4.  Dari persamaan regresi yang 
diperoleh tersebut dapat diartikan bahwa:  
a. Nilai a (konstanta) sebesar12,509 dapat diartikan bahwa jika Indeks 
Harga Saham Gabungan, Nilai Tukar Rupiah, Jakarta Interbank 
Offered Rate dan Sertifikat Bank Indonesia tidak ada atau bernilai 
konstan maka nilai aktiva bersih reksadana campuran tahun 2014-2018 
sebesar Rp12,509.  
b. Koefisien regresi untuk Indeks Harga Saham Gabungan sebesar 2,395 
dan bertanda negatif menyatakan bahwa setiap peningkatan Indeks 
Harga Saham Gabungan sebesar 1% maka akan menurunkan nilai 





dengan asumsi nilai tukar rupiah, jakarta interbank offered rate, dan 
sertifikat bank indonesia tetap. sebaliknya setiap penurunan Indeks 
Harga Saham Gabungan sebesar 1% maka akan meningkatkan nilai 
aktiva bersih reksadana campuran tahun 2014-2018 sebesar Rp2,395 
dengan asumsi nilai tukar rupiah, jakarta interbank offered rate, dan 
sertifikat bank indonesia tetap. 
c. Koefisien regresi untuk Nilai Tukar Rupiah sebesar12,358 dan bertanda 
negatif menyatakan bahwa setiap peningkatan Nilai Tukar 
Rupiahsebesar 1% maka akan meningkatkan nilai aktiva bersih 
reksadana campuran tahun 2014-2018 sebesarRp 12,358 dengan asumsi 
indeks harga saham gabungan, jakarta interbank offered rate, dan 
sertifikat bank indonesia tetap, sebaliknya setiap penurunan Nilai 
Tukar Rupiah sebesar 1% maka akan menurunkan nilai aktiva bersih 
reksadana campuran tahun 2014-2018 sebesar Rp 12,358 dengan asumsi 
indeks harga saham gabungan, jakarta interbank offered rate, dan 
sertifikat bank indonesia tetap. 
d. Koefisien regresi untuk Jakarta Interbank Offered Rate sebesar 13,901 
dan bertanda positif menyatakan bahwa setiap peningkatan Jakarta 
Interbank Offered Rate sebesar 1% maka akan meningkatkan nilai 
aktiva bersih reksadana campuran tahun 2014-2018 sebesar Rp 13,901, 
dengan asumsi indeks harga saham gabungan, nilai tukar rupiah, dan 
sertifikat bank indonesia tetap, sebaliknya setiap penurunan Jakarta 





bersih reksadana campuran tahun 2014-2018 sebesar Rp 13,901dengan 
asumsi indeks harga saham gabungan, nilai tukar rupiah, dan sertifikat 
bank indonesia tetap. 
e. Koefisien regresi untuk Serifikat Bank Indonesia sebesar 23,897 dan 
bertanda negatif menyatakan bahwa setiap peningkatan Sertifikat Bank 
Indonesiasebesar 1% maka akan meningkatkan nilai aktiva bersih 
reksadana campuran tahun 2014-2018 sebesar Rp 23,897, dengan 
asumsi indeks harga saham gabungan, nilai tukar rupiah, dan jakarta 
interbank offered rate tetap, sebaliknya setiap penurunan Sertifikat 
Bank Indonesia sebesar 1% maka akan menurunkannilai aktiva bersih 
reksadana campuran tahun 2014-2018 sebesar Rp 23,897dengan 
asumsi indeks harga saham gabungan, nilai tukar rupiah, dan jakarta 
interbank offered rate tetap. 
f. Koefisien regresi untuk indeks harga saham gabungan, nilai tukar 
rupiah, jakarta interbank offered rate, dan serifikat Bank Indonesia 
sebesar-24,749dan bertanda negatif menyatakan bahwa setiap 
peningkatan indeks harga saham gabungan sebesar 1%, niai tukar 
rupiah sebesar 1%, jakarta interbank offered rate 1%, dan sertifikat Bank 
Indonesia sebesar 1% secara bersama-sama, maka akan meningkatkan 
nilai aktiva bersih reksadana campuran tahun 2014-2018 sebesar Rp -
24,749, sebaliknya setiap penurunan sebesar 1% secara bersama-sama 
maka akan menurunkan nilai aktiva bersih reksadana campuran tahun 





4. Uji Signifikansi Koefisien Regresi Linier Berganda (Uji Simultan)  
Uji simultan (Uji F) menunjukkan apakah semua variabel 
independen yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara 
simultan terhadap variabel dependen. 
 
Tabel 16 







Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 72,000 4 18,000 ,563 ,000
b
 
Residual 12,000 40 32,000   
Total 13,000 44    
a. Dependent Variable: NAB 
b. Predictors: (Constant), SBI, IHSG, JIBOR, Nilai Tukar Rupiah 
 
Dari hasil uji signifikansi koefisien regresi linear berganda Indeks 
Harga Saham Gabungan, Nilai Tukar Rupiah, Jakarta Interbank Offered 
Rate dan Sertifikat Bank Indonesia secara simultan terhadap nilai aktiva 
bersih reksadana campuran tahun 2014-2018 diperoleh nilai sig.  sebesar 
0,000< dari α (alfa)   0,05  sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat 
pengaruh yang signifikan Indeks Harga Saham Gabungan, Nilai Tukar 
Rupiah, Jakarta Interbank Offered Rate dan Sertifikat Bank Indonesia 
secara simultan terhadap nilai aktiva bersih reksadana campuran tahun 







5. Analisis Koefisien Determinasi 
Nilai koefisien determinasi (R
2
) menunjukkan persentase pengaruh 
semua variabel independen Indeks Harga Saham Gabungan, Nilai Tukar 
Rupiah, Jakarta Interbank Offered Rate dan Sertifikat Bank Indonesia 
secarasimultan terhadap nilai aktiva bersih reksadana campuran tahun 
2014-2018. Koefisien determinasi (R
2
) dapat dicari dengan formulasi : 
Besarnya koefisien determinasi adalah 0 sampai dengan 1. Semakin 
mendekati nol, semakin kecil pula pengaruh semua variabel independen (X) 
terhadap nilai variabel dependen (dengan kata lain semakin kecil kemampuan 
model dalam menjelaskan perubahan nilai variabel dependen). Sedangkan 
jika koefisien determinasi mendekati satu, maka sebaliknya. 
Tabel 17 




Model R R Square 
Adjusted R 
Square Std. Error of the Estimate 
1 ,231
a
 ,530 -,041 56,028 
a. Predictors: (Constant), SBI, IHSG, JIBOR, Nilai Tukar Rupiah 
b. Dependent Variable: NAB 
 
Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat besarnya nilai koefisien 
determinasi sebesar 0,53 yang berarti keragaman total nilai aktiva bersih 
reksadana campuran disekitar rata-ratanya 53,0% dapat dijelaskan melalui 
hubungan antaraIndeks Harga Saham Gabungan, Nilai Tukar Rupiah, 
Jakarta Interbank Offered Rate Dan Sertifikat Bank Indonesia secara 





sisanya 47,0 % dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak dapat dijelaskan 
dalam penelitian ini. 
C. Pembahasan 
 1. Pengaruh IHSG Terhadap NAB Reksadana Campuran 
Pada pengujian hipotesis pertama bertujuan untuk menganalisis 
apakah Indeks Harga Saham Gabungan berpengaruh terhadap nilai 
aktiva bersih. Pada hasil pengujian, indeks harga saham gabungan 
berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap nilai aktiva bersih. 
Kenaikan pada indeks harga saham gabungan maka nilai aktiva bersih 
suatu perusahaan juga akan naik. Dan sebaliknya penurunan pada 
indeks harga saham gabungan maka nilai aktiva bersih suatu 
perusahaan akan menurun. 
Indeks Harga Saham Gabungan merupakan indeks yang 
menunjukkan pergerakan harga saham secara umum yang tercatat di 
bursa efek yang menjadi acuan tentang perkembangan kegiatan di pasar 
modal. Indeks Harga Saham Gabungan ini bisa digunakan untuk 
menilai situasi pasar secara umum atau mengukur apakah harga saham 
mengalami kenaikan atau penurunan. Indeks Harga Saham Gabungan 
juga melibatkan seluru harga saham yang tercatat di bursa. 
Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian dari Ferikawati M. 
Sembiring (2007) dalam penelitiannya yang berjudul “Pengaruh 
Perubahan Indeks Harga Saham, Tingkat Bunga Obligasi Pemerintah, 





Bersih”, memberikan hasil berpengaruh positif terhadap nilai aktiva 
bersih. 
 2. Pengaruh Nilai Tukar Rupiah Terhadap NAB 
Pada pengujian hipotesis kedua bertujuan untuk menganalisis 
apakah Nilai Tukar Rupiah berpengaruh terhadap nilai aktiva bersih. 
Pada hasil pengujian, Nilai Tukar Rupiah berpengaruh positif namun 
tidak signifikan terhadap nilai aktiva bersih. Kenaikan pada nilai tukar 
rupiah maka nilai aktiva bersih suatu perusahaan juga akan naik. Dan 
sebaliknya penurunan pada nilai tukar rupiah maka nilai aktiva bersih 
suatu perusahaan akan menurun. 
Nilai tukar valuta asing adalah harga dimana pembelian dan 
penjualan valuta asing berlangsung, nilai tukar merupakan jumlah mata 
uang dalam negeri yang harus dibayarkan untuk memperoleh satu unit 
mata uang asing. Nilai tukar rupiah memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap Nilai Aktiva Bersih reksadana campuran. Dalam kondisi nilai 
tukar rupiah yang menurun hutang perusahaan yang harus dibayarkan 
mengalami peningkatan sehingga investasi akan menurun. Maka kinerja 
dari perusahaan mengalami penurunan dan membuat turun harga saham 
sehingga akibatnya Nilai Aktiva Bersih reksadana campuran juga 
mengalami penurunan. 
Hasil penelitian ini mendukung dengan penelitian terdahulu yang 





Sertifikat Bank Indonesia Syariah, Indeks Harga Saham Gabungan, dan 
Nilai Tukar Rupiah”, memberikan hasil bahwa nilai tukar rupiah tidak 
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai aktiva bersih 
reksadana campuran. 
3. Pengaruh JIBOR Terhadap NAB 
Pada pengujian hipotesis ketiga bertujuan untuk menganalisis 
apakah jakarta interbank offered rate berpengaruh terhadap nilai aktiva 
bersih. Pada hasil pengujian, jakarta interbank offered rate berpengaruh 
positif signifikan terhadap nilai aktiva bersih. Hal ini berarti bahwa 
semakin bertambah atau berkurang nilai suku bunga jakarta interbank 
offered rate suatu perusahaan publik  akan mempengaruhi investor 
untuk melakukan investasi pada perusahaan tersebut. Prospek 
perekonomian Indonesia suram dan kegiatan investasi pun akan 
menurun. Sebaliknya apabila terjadi apresiasi rupiah terkadang dollar 
ini maka kondisi ini akan meningkatkan permintaan terhadap 
reksadana, akibatnya kinerja reksadana juga akan meningkat, dan 
sebaliknya.  
Makin tinggi suku bunga Jakarta Interbank Offered Rate 
menyebabkan keinginan investor untuk melakukan investasi di bentuk 
investasi reksadana semakin tinggi. Sebaliknya makin rendah suku 
bunga maka investor akan terdorong untuk melakukan investasi di 





meningkatkan permintaan terhadap reksadana, yang berarti semakin 
tinggi kinerja reksadana. 
Hasil penelitian ini mendukung dengan penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Augustina Kurniasih dan Leonardo David Yuliandy 
Johannes (2013) dalam penelitiannya berjudul “Analisis Variabel 
Makroekonomi Terhadap Reksadana Campuran”, memberikan hasil 
bahwa jakarta interbank offered rate memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap nilai aktiva bersih reksadana campuran. 
4. Pengaruh SBI Terhadap NAB 
Pengujian hipotesis keempat bertujuan untuk menganalisis apakah 
sertifikat bank indonesia berpengaruh terhadap nilai aktiva bersih. Pada 
hasil pengujian analisis regresi linier sederhana sertifikat bank 
indonesia berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap nilai 
aktiva bersih. Kenaikan pada sertifikat bank indonesia maka nilai 
aktiva bersih suatu perusahaan juga akan naik. Dan sebaliknya 
penurunan pada serifikat bank indonesia maka nilai aktiva bersih suatu 
perusahaan akan menurun. 
Sertifikat Bank Indonesia merupakan surat berharga berjangka atas 
unjuk dalam rupiah yang diterbitkan dengan sistem diskonto oleh Bank 
Indonesia (BI) sebagai pengakuan utang jangka waktu pendek ( 
Mahmoeddin 2005:118).Semakin banyaknya Sertifikat Bank Indonesia 





Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian dari Ferikawati M. 
Sembiring (2007) dalam penelitiannya yang berjudul “Pengaruh 
Perubahan Indeks Harga Saham, Tingkat Bunga Obligasi Pemerintah, 
dan Tingkat Bunga Serifikat Bank Indonesia Terhadap Nilai Aktiva 
Bersih”, bahwa sertifikat bank indonesia memberikan hasil berpengaruh 
positif terhadap nilai aktiva bersih. 
5. Pengaruh IHSG, Nilai Tukar Rupiah, JIBOR, dan SBI Terhadap 
NAB 
Pengujian hipotesis kelima bertujuan untuk menganalisis pengaruh 
indeks harga saham gabungan, nilai tukar rupiah, jakarta interbank 
offered rate dan sertifikat bank indonesia terhadap nilai aktiva bersih 
secara simultan. Pada hasil pengujian indeks harga saham gabungan, 
nilai tukar rupiah, jakarta interbank offered rate dan sertifikat bank 
indonesia berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai aktiva 
bersih secara simultan atau bersama-sama. Hal ini berarti bahwa 
semakin tinggi nilai indeks harga saham gabungan, nilai tukar rupiah, 
jakarta interbank offered rate dan sertifikat bank indonesia yang 
dilaksanakan suatu perusahaan akan semakin tinggi pula nilai aktiva 
bersih yang diperoleh perusahaan dan investor. 
Nilai Aktiva Bersih atau Nett Asset Value tidak dapat dipisahkan 
dari Reksadana. Karena istilah ini merupakan tolak ukur dalam 
memantau hasil dari suatu Reksadana. Yang dimaksud Nilai Aktiva 





Reksadana setelah dikurangi biaya operasional kemudian dibagi jumlah 
saham atau unit penyertaan yang telah beredar pada saat tersebut. Nilai 
Aktiva Bersih (NAB) persaham/unit dihitung setiap hari oleh bank 
kustodion setelah mendapat data dari manajer investasi. Besarnya Nilai 
Aktiva Bersih bisa berfluktuasi tiap hari, tergantung dari perubahan 
nilai efek dalam portofolio. Meningkatnya Nilai Aktiva Bersih 
mengindikasikan meningkatnya investasi pemegang saham/unit 
penyertaan. Begitu sebaliknya ( Marzuki 2000:74). 
Indeks Harga Saham Gabungan merupakan suatu nilai yang untuk 
mengukur kinerja kerja saham yang tercatat di suatu bursa efek. Indeks 
Harga Saham Gabungan dianggap sebagai dasar analisis yang paling 
sering dipakai oleh para analis untuk melihat kondisi saham di Pasar 
Modal Indonesia khususnya dalam mengamati secara intensif 
pergerakan dari saham common stok dan preferent stock, sehingga 
analisis Indeks Harga Saham Gabungan harus memperhatikan dan 
memperhitungkan angka-angka yang terdapat pada kapitalisasi pasar ( 
Irham Fahmi, 2015:44). 
Nilai tukar mata uang atau kurs adalah harga mata uang suatu 
negara terhadap mata uang negara lain. Jadi, nilai tukar merupakan nilai 
dari satu mata uang suatu negara yang ditranslasikan kedalam mata 
uang negara lain. Nilai tukar bisa ditentukan oleh kekuatan pasar, yaitu 
kondisi penawaran dan permintaan pasar pertukaran uang. Menurunnya 





pengaruh negatif terhadap ekonomi dan pasar modal. Kurs inilah 
sebagai salah satu alat indikator yang mempengaruhi aktivitas di pasar 
saham maupun pasar uang karena investor cenderung berhati-hati untuk 
melakukan investasi. 
Jakarta Interbank Offered Rate merupakan suku bunga acuan yang 
digunakan pada transaksi keuangan antara lain untuk referensi suku 
bunga mengambang, produk derivatif suku bunga dan valuasi instrumen 
keuangan dalam mata uang rupiah. Penggunaan Jakarta Interbank 
Offered Rate akan mendukung terciptanya pasar uang yang likuid dan 
dalam serta efisiensi transaksi di pasar uang yang pada akhirnyan akan 
memperkuat stabilitas moneter dan sistem keuangan di Indonesia. 
Sertifikat Bank Indonesia atau Sertifikat Bank Indonesia pada 
prinsipnya adalah surat berharga yang diterbitkan dengan sistem 
diskonto oleh Bank Indonesia sebagai pengakuan utang berjangka 
waktu pendek. Sertifikat Bank Indonesia pertama kali diterbitkan pada 
tahun 1970 dengan sasaran utamauntuk menciptakan suatu instrumen 
pasar uang yang hanya diperdagangkan antara bank-bank. Namun 
setelah dikeluarkan kebijakan yang memperkenankan bank-bank 
menerbitkan sertifikat deposito pada tahun 1971, denganterlebih dahulu 
memperoleh izin dari Bank Indonesia, maka Sertifikat Bank Indonesia 
tidak lagi diterbitkan karena sertifikat deposito dianggap akan dapat 
menggantikan Sertifikat Bank Indonesia. Oleh karena itu, Sertifikat 





tahun. Namun sejalan dengan berubahnya pendekatan kebijakan 
moneter pemerintah terutama setelah deregulasi perbankan 1 Juni 1983, 
maka Bank Indonesia kembali menerbitkan Sertifikat Bank Indonesia 
sebagai instrumen dalam melakukan kebijaksananan operasi pasar 





KESIMPULAN DAN SARAN 
 
A. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah diuraikan, maka dapat ditarik 
beberapa kesimpulan sebagai berikut : 
1. Terdapat pengaruh positif dan tidak signifikan Indeks Harga Saham 
Gabungan terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran. Dibuktikan 
dengan diperolehnya persamaan regresi Y = 40,061 + 2,376 X1 dan nilai 
signifikansi sebesar 0.144 > 0,05. 
2. Terdapat pengaruh positif dan tidak signifikan Nilai Tukar Rupiah 
terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran. Dibuktikan dengan 
diperolehnya persamaan regresi Y = 67,043 + 23,768 X2 dan nilai 
signifikansi 0,852> 0,05. 
3. Terdapat pengaruh positif dan signifikan Jakarta Interbank Offered Rate 
terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran. Dibuktikan dengan 
diperolehnya persamaan regresi Y = 19,341 + 21,684 X3 dan nilai 
signifikansi sebesar 0.01< 0,05. 
4. Terdapat pengaruh positif dan tidak signifikan Sertifikat Bank Indonesia 
terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana Campuran. Dibuktikan dengan 
diperolehnya persamaan regresi Y = 31,455 + 72,106 X4 dan nilai 





5. Terdapat pengaruh negatif dan signifikan Indeks Harga Saham Gabungan, 
Nilai Tukar Rupiah, Jakarta Interbank Offered Rate, dan Sertifikat Bank 
Indonesia secara simultan terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana 
Campuran. Dibuktikan dengan diperolehnya persamaan regresi Y = 
12,509 – 2,395 X1 – 12,358 X2 + 13,901 X3 – 23,897 X4 dan nilai 
signifikan 0,000< 0,05. 
Saran 
Berdasarkan kesimpulan penelitian di atas, maka penulis memberikan 
beberapa saran sebagai berikut : 
1. Bagi perusahaan emiten di pasar modal, informasi yang diperoleh dari 
penelitian ini sebaiknya dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan 
dalam mengambil keputusan dalam rangka meningkatkan profitabilitas 
perusahaan melalui kinerja perusahaan agar mampu menarik minat 
investor untuk menanamkan saham diperusahaan tersebut sehingga harga 
saham meningkat, dan return saham pun meningkat. 
2. Bagi emiten di pasar modal hendaknya memperhatikan rasio-rasio 
keuangan khususnya indeks harga saham gabungan, nilai tukar rupiah, 
jakarta interbank offered rate, dan sertifikat bank indonesia. Meski rasio 
ini memberikan dampak baik bagi perusahaan namun resiko finansial 
(gagal bayar) harus tetap dijaga demi kepercayaan para investor. 
3. Bagi investor, analisis fundamental harus dilakukan secara menyeluruh 
tidak hanya dilakukan pada beberapa rasio keuangan saja seperti pada 





rupiah, jakarta interbank offered rate, dan sertifikat bank indonesia. 
Karena masih banyak rasio-rasio keuangan yang diprediksi berpengaruh 
terhadap nilai aktiva bersih reksadana campuran. 
4. Penelitian ini hanya dilakukan padanilai aktiva bersih reksadana 
campuran sehingga penelitian selanjutnya dapat dibandingkan pula 
dengan penelitian pada nilai aktiva bersih reksadana saham untuk 
mengetahui perbedaan karakteristik faktor fundamental dalam 
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Jumlah Aset Total Kewajiban Nilai Aktiva Bersih 
(Rp) (Rp) ( Rp) 
ABDA 
2014 27.053.728 161.625.341 188.679.069 
2015 154.309.720 124.666.274 278.975.994 
2016 17.459.962 214.666.100 197.206.138 
2017 16.698.896 148.320.813 165.019.709 
2018 9.977.826 40.851.638 50.829.464 
AHAP 
2014 15.365.860.240 9.617.883.310 24.983.743.550 
2015 10.963.580.209 148.603.884 11.112.184.093 
2016 9.330.603.235 1.536.502.375 10.867.105.610 
2017 -7.679.584.761 -3.916.483.243 -11.596.068.004 
2018 57.986.472 77.727.415 135.713.887 
AMAG 
2014 37.991.010 110.654.138 148.645.148 
2015 23.264.816 188.684.235 211.949.051 
2016 107.578.449 31.268.377 138.846.826 
2017 71.638.005 64.075.872 135.713.877 
2018 16.952.312 37.381.036 54.333.348 
ASBI 
2014 7.347.077 6.743.865 14.090.942 
2015 2.636.135 27.835.177 30.471.312 
2016 7.731.617 10.998.764 18.730.381 
2017 5.576.927 8.352.986 13.929.913 
2018 5.672.097 9.542.659 15.214.756 
ASDM 
2014 16.795.382 27.546.650 44.342.032 
2015 17.822.977 37.865.198 55.688.175 
2016 22.930.776 24.654.987 47.585.763 
2017 10.599.621 36.986.142 47.585.763 
2018 12.898.802 33.876.187 46.774.989 
ASJT 
2014 7.734.000 10.354.000 18.088.000 
2015 9.210.000 12.876.000 22.086.000 
2016 13.335.000 14.908.000 28.243.000 
2017 6.761.000 5.097.000 11.858.000 
2018 2.550.000 6.790.000 9.340.000 
ASRM 
2014 66.525.203.144 1.780.440.961 68.305.644.105 
2015 77.085.373.174 2.393.885.111 79.479.258.285 
2016 77.829.512.162 10.467.8544.996 77.829.512.162 
2017 65.592.308.637 8.251.688.350 73.843.996.987 
2018 39.933.327.550 8.983.768.870 48.917.096.420 
LPGI 
2014 132.385.722.872 10.653.762.178 143.039.485.050 
2015 81.927.539.484 12.876.327.541 94.803.867.025 
2016 84.942.868.536 11.856.435.278 96.799.303.814 
2017 17.081.356.844 11.236.324.890 28.317.681.734 







2014 51.623.458.451 36.987.352.123 88.610.810.664 
2015 108.528.146.371 54.965.467.860 163.493.614.231 
2016 135.863.677.117 23.876.453.289 159.740.130.406 
2017 152.396.731.746 32.650.500.376 185.047.232.122 
































Sekarang Saham Beredar 
Saham 
Dasar IHSG 
(Rp) (Rp) (Rp) (Rp) 
ABDA 
2014 6.250 620.806.680 3.800 1.021.063.631,60 
2015 7.975 620.806.680 3.800 1.302.877.184,20 
2016 6.900 620.806.680 3.800 1.127.254.236,80 
2017 7.250 620.806.680 3.800 1.184.433.789,50 
2018 6.194 620.806.680 3.800 1.011.914.894,70 
AHAP 
2014 240 500.000.000 4.250 266.666.666,67 
2015 220 840.000.000 4.250 43.482.352,94 
2016 195 840.000.000 4.250 38.541.176,47 
2017 195 840.000.000 4.250 38.541.176.,47 
2018 85 840.000.000 4.250 16.800.000,00 
AMAG 
2014 233 3.322.733.109 105 7.373.302.994,30 
2015 380 5.001.552.516 105 18.100.857.143,00 
2016 374 5.001.552.516 105 17.815.053.333,00 
2017 380 5.001.552.516 105 18.100.857.143,00 
2018 380 5.001.552.516 105 18.100.857.143,00 
ASBI 
2014 950 174.193.236 7.950 20.815.543,92 
2015 440 174.193.236 7.950 9.640.883,50 
2016 380 348.386.472 7.950 16.652.435,14 
2017 286 348.386.472 7.950 12.553.148,55 
2018 250 348.386.472 7.950 10.955.549,34 
ASDM 
2014 1.150 192.000.000 6.500 33.969.230,76 
2015 1.145 192.000.000 6.500 33.821.538,46 
2016 985 192.000.000 6.500 29.095.384,61 
2017 1.020 192.000.000 6.500 30.129.230,76 
2018 1.165 192.000.000 6.500 34.412.307,69 
ASJT 
2014 294 300.000.000 300 294.000.000,00 
2015 157 600.000.000 300 314.000.000,00 
2016 186 600.000.000 300 372.000.000,00 
2017 192 600.000.000 300 384.000.000,00 
2018 360 600.000.000 300 720.000.000,00 
ASRM 
2014 1.285 214.559.422 6000 45.951.476,21 
2015 2.300 214.559.422 6000 82.247.778,43 
2016 2.690 214.559.422 6000 96.194.140,86 
2017 2.250 214.559.422 6000 80.459.783,25 
2018 2.350 214.559.422 6000 84.035.773,61 
LPG 
2014 4.800 150.000.000 2.225 323.595.505,62 
2015 5.250 150.000.000 2.225 353.932.584,27 
2016 5.400 150.000.000 2.225 364.044.943,82 
2017 4.100 150.000.000 2.225 276.404.494,38 













(a) (b) (c)  
MREI 
2014 4.240 388.343.761 5.000 329.315.500,00 
2015 6.200 388.343.761 5.000 481.546.260,00 
2016 4.250 388.343.761 5.000 330.092.200,00 
2017 6.200 388.343.761 5.000 481.546.260,00 


























Data Nilai Tukar Rupiah 
No Emiten 
Nilai Tukar Rupiah (Rp) 
2014 2015 2016 2017 2018 
1 ABDA 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
2 AHAP 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
3 AMAG 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
4 ASBI 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
5 ASDM 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
6 ASJT 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
7 ASRM 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 
8 LPGI 12.378 13.726 13.369 13.780 14.409 






















Data Jakarta Interbank Offered Rate 
No Emiten 
Jakarta Interbank Offered Rate (%) 
2014 2015 2016 2017 2018 
1 ABDA 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
2 AHAP 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
3 AMAG 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
4 ASBI 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
5 ASDM 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
6 ASJT 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
7 ASRM 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 
8 LPGI 6,64 8,22 8,00 7,52 7,41 






















Data Sertifikat Bank Indonesia 
No Emiten 
Sertifikat Bank Indonesia (%) 
2014 2015 2016 2017 2018 
1 ABDA 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
2 AHAP 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
3 AMAG 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
4 ASBI 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
5 ASDM 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
6 ASJT 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
7 ASRM 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
8 LPGI 8,34 7,59 9,09 3,63 3,45 
































1 (Constant)   
IHSG ,991 1,009 
Nilai Tukar Rupiah ,107 9,355 
JIBOR ,215 4,642 







a. Predictors: (Constant), Lag_Residual_1 























































 . Enter 
a. Dependent Variable: NAB 






Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 ,049 ,027 54,976 
a. Predictors: (Constant), IHSG 







Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 94,000 1 94,000 119,375 ,000
b
 
Residual 33,000 42 78,000   
Total 12,000 43    
a. Dependent Variable: Unstandardized Residual 










t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 40,061 87,427  4,636 ,000 
IHSG -2,376 1,598 -,221 -1,487 ,144 



















1 nilai tukar rupiah
b
 . Enter 
a. Dependent Variable: nab 





Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 ,001 -,022 56,106 
a. Predictors: (Constant), Nilai Tukar Rupiah 





Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 11,000 1 11,000 ,035 ,852
b
 
Residual 13,000 43 31,000   
Total 13,000 44    
a. Dependent Variable: NAB 









t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 67,043 16,212  ,399 ,000 
Nilai Tukar 
Rupiah 
-23,768 12,128 -,029 -,188 ,852 








Hasil Analisis Regresi Linier Sederhana Jakarta Interbank Offered Rate Terhadap 












 . Enter 
a. Dependent Variable: NAB 





Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 ,000 -,023 56,403 
a. Predictors: (Constant), JIBOR 







Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 61,000 1 61,000 ,019 ,890
b
 
Residual 13,000 43 31,000   
Total 13,000 44    
a. Dependent Variable: NAB 









t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 19,341 11,060  ,171 ,000 
JIBOR 21,684 15,337 ,021 ,139 ,01 





















 . Enter 
a. Dependent Variable: NAB 





Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 ,001 -,022 56,780 
a. Predictors: (Constant), SBI 







Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 13,000 1 13,000 ,043 ,837
b
 
Residual 13,000 43 31,000   
Total 13,000 44    
a. Dependent Variable: NAB 









t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 31,455 23,523  1,309 ,000 
SBI 72,106 34,466 ,031 ,206 ,837 























a. Dependent Variable: NAB 





Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 ,053 -,041 56,028 
a. Predictors: (Constant), SBI, IHSG, JIBOR, Nilai Tukar Rupiah 





Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 72,000 4 18,000 ,563 ,691
b
 
Residual 12,000 40 32,000   
Total 13,000 44    








t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 12,509 37,870 
 
,340 ,736 
IHSG -2,395 1,660 -,223 -1,442 ,157 
Nilai Tukar 
Rupiah 
-12,358 38,732 -,155 -,329 ,744 
JIBOR 13,901 33,570 ,133 ,401 ,691 
SBI -23,897 91,875 -,103 -,257 ,799 
a. Dependent Variable: NAB 
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